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Este trabalho tem por objetivo analisar o impacto do processo da liberalização no setor 
elétrico português, em particular no que concerne à atividade de comercialização de 
eletricidade, recorrendo à análise de indicadores publicados mensalmente pela Entidade 
Reguladora dos Serviços Energéticos. 
Com o intuito de compreendermos a realidade do setor é efetuada uma descrição do 
mercado em análise, bem como do respetivo processo de liberalização em Portugal 
Continental e da respetiva entidade reguladora. 
A revisão bibliográfica ajuda-nos a compreender a necessidade de regulação do setor em 
análise, assim como nos ajuda a perceber quais os instrumentos de regulação mais utilizados 
no setor para regular o regime de preços praticado. 
A análise efetuada aos indicadores evolução da quota de participação no mercado 
liberalizado e evolução de quotas de mercado por segmento, publicados pela Entidade 
Reguladora dos Serviços Energéticos entre 2007 e 2014, permite-nos concluir que o mercado 
ainda se encontra bastante concentrado. Os agentes que nele operam podem ainda melhorar 
os resultados mas há ainda um longo caminho a percorrer até poderem usufruir totalmente 
dos efeitos do processo de liberalização. 
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This thesis aims to analyze the impact of the liberalization process in the Portuguese 
energy sector, particularly regarding the electricity trading activity. This study is carried out 
considering some indicators published monthly by the Regulatory Authority for Energy 
Services.  
In order to understand the industry’s reality, it is made a description of the market, ofthe 
liberalization process in Portugal, and an overview of the activity of the Portuguese 
regulatory authority. 
The literature review allows us to appraise the need for regulation in this sector and to 
understand which regulatory instruments are most widely used to regulate the prices. 
The analysis carried out about the indicators evolution of the participation share in the 
liberalized market and evolution of market shares by segment, published by the Regulatory 
Authority for Energy Services between 2007 and 2014, allows us to conclude that the market 
is still very concentrated. The market players can improve their results, however they still 
have a long way to go in order to completely benefit from the liberalization process. 
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1 - Introdução 
O modo de regulação do setor da eletricidade assume vital importância para a 
competitividade empresarial, para a sociedade e para o desenvolvimento do país, pelo que a 
dissertação que me propus realizar pretende contribuir para uma identificação clara dos 
modelos de regulação aplicados pela Entidade Reguladora dos Serviços Energéticos (ERSE) 
em Portugal Continental e para uma análise dos resultados alcançados com os instrumentos 
implementados. 
De acordo com informação disponibilizada pela ERSE, em Portugal a aplicação da 
regulamentação destinada a liberalizar o mercado de energia elétrica caraterizou-se por 
fases distintas, tendo-se iniciado na década de 1990 e decorrendo de forma progressiva. 
As atividades reguladas no setor e território em análise são a atividade de transporte e de 
distribuição, sendo ambas reguladas pelo regime de price-cap em complemento à regulação 
por custos aceites. Contudo, no passado, entre 1990 e 2008, o instrumento de regulação 
aplicado ao setor do transporte correspondia unicamente ao de regulação por custos aceites. 
A regulação por price-cap (regulação por incentivos) promove um ajustamento de preços 
que não garante que toda a variação no custo da empresa seja repercutida na tarifa praticada 
(Laffont e Tirole, 1993), ao contrário do que sucede com a regulação por custos aceites.  
Inicialmente, a questão de investigação residia mais especificamente na avaliação dos 
resultados alcançados com a implementação de dois instrumentos de regulação de preços: a 
regulação por custos aceites e regulação por price-cap, sendo efetuada, ao longo do 
trabalho, uma identificação clara destes dois instrumentos. 
No entanto, com o desenvolvimento do trabalho e em função dos relatórios mensalmente 
publicados pela ERSE, a questão de investigação deslocou-se para a atividade de 
comercialização de eletricidade, mais concretamente para a análise e interpretação da 
evolução do indicador Quota de Participação no Mercado Liberalizado: Nº de Clientes em 





Mercado Liberalizado para o período de 2007 a 2014. Atualmente a atividade de 
comercialização tem um segmento regulado e um segmento liberalizado. 
Naturalmente, a repartição do número de clientes pelas carteiras dos comercializadores a 
atuar no mercado liberalizado sofreu alterações ao longo do referido período pelo que com 
a presente dissertação me proponho a estudar a evolução dos mesmos.  
Assim, a dissertação encontra-se organizada em seis capítulos, sendo que no primeiro 
capítulo começo por efetuar uma introdução ao tema. Posteriormente, no segundo capítulo, 
realizo um enquadramento geral do conceito de monopólio e como o setor da energia se 
insere nesse contexto bem como, efetuo uma breve descrição do processo de liberalização e 
da atual estrutura do setor elétrico português. 
No terceiro capítulo descrevo a teoria da regulação económica e identifico os 
instrumentos regulatórios aplicados ao setor da eletricidade em Portugal Continental. 
No quarto capítulo caraterizo a atividade da ERSE. No quinto capítulo analiso a 
evolução de alguns indicadores do mercado liberalizado de eletricidade publicados 
mensalmente pela ERSE e, por fim, no sexto capítulo apresento as conclusões da 
dissertação. 
Do trabalho realizado concluo que no setor da eletricidade em Portugal coexistem um 
mercado regulado e um mercado livre. As atividades potencialmente competitivas são 
exercidas em regime de livre concorrência mas mediante atribuição de uma licença, 
enquanto as restantes atividades são desenvolvidas mediante a atribuição de concessões de 
serviço público. 
Na atividade de comercialização verifica-se que atualmente existe também um segmento 
regulado e um segmento liberalizado. Os consumidores de eletricidade podem optar por 
celebrar contratos com um comercializador regulado ou negociar com comercializadores 
em mercado livre. 
O percurso da liberalização da atividade de comercialização é ainda recente em Portugal 
pelo que é prematuro avaliar o respetivo desempenho e impacto nos consumidores 





presentes no mercado. Não obstante, pelos dados disponibilizados, concluo que esta 
atividade ainda se encontra bastante concentrada e apenas se regista alguma concorrência 


































2 - O setor da eletricidade   
2.1 Monopólio natural 
À semelhança do que se verificava noutros países, também em Portugal, até meados da 
década de 1990 o setor da eletricidade era constituído por uma única empresa que integrava 
verticalmente as atividades de produção, transporte, distribuição e comercialização de 
eletricidade. 
A existência de uma única empresa no setor potencia a criação de desvios relativamente 
àquelas que seriam as condições ideias de mercado – as designadas falhas de mercado. Por 
essa razão todo o setor da eletricidade estava sujeito a regulação económica. As 
caraterísticas do setor, em particular as significativas economias de escala, justificavam a 
sua classificação como um Monopólio Natural. 
Figura 2.1: Representação de um Monopólio Natural 
 
A figura acima representada demonstra uma função custo unitário, típica de um processo 
de produção do setor de energia elétrica, em que os custos fixos elevados associados aos 





investimentos originam custos médios decrescentes para todos os valores da quantidade 
relevantes da procura. 
O Monopólio Natural ocorre quando uma indústria possui economias de escala tão 
acentuadas que o nível eficiente de produção de uma única empresa satisfaz a procura 
existente no mercado (Pindyck e Rubinfeld, 1999). Essencialmente devido aos elevados 
custos fixos da atividade do setor em análise verifica-se que o custo unitário de produção 
era mais baixo produzindo quantidades elevadas do bem. Importa referir que de forma mais 
precisa o monopólio natural é definido pelo conceito de subaditividade da função custo. 
O conceito de subaditividade sugere-nos até que quantidade é menos dispendiosa a 
produção a partir de uma só empresa.  
Figura 2.2: Representação da Curva de Custo Médio com uma Empresa (CM1) e Duas 
Empresas (CM2) 
 
Podemos comprovar que quando opera apenas uma empresa no mercado, as economias 
de escala, em termos de quantidade, esgotam-se em Q’ contudo, já no que diz consideração 
à característica de subaditividade, verificamos que o mesmo acontece apenas para a 
quantidade Q* que corresponde ao ponto em que a curva do custo médio de uma empresa 
se interseta com a curva do custo médio de duas empresas. Para quantidades superiores a 





Q* verifica-se que o custo médio para uma empresa é superior ao custo médio para duas 
empresas. 
Ou seja, no caso de um setor com um só produto ou serviço, a existência de economias 
de escala assegura a caraterística da subaditividade. No caso anteriormente exposto, a 
ocorrência de economias de escala por si só, não é condição essencial para a existência de 
subaditividade. 
Conclui-se assim que os conceitos de economias de escala e de subaditividade são 
diferentes, apresentados ambos caraterísticas fulcrais de um Monopólio Natural que 
requerem atenção e cuidado na sua análise. 
Os “custos afundados” são outra das características importantes para a caraterização do 
setor elétrico. Também designados por “sunk costs”, tratam-se de custos não recuperáveis 
diretamente mas apenas com o desenvolvimento da atividade e que tendo valores 
significativos contribuem para que os níveis de eficiência ocorram para quantidades 
elevadas.  
No setor elétrico, os custos com a infraestrutura de transporte ou de distribuição de 
eletricidade têm a natureza de custos afundados uma vez que os ativos referidos não têm 
usos alternativos.  
A existência de acentuados custos afundados contribui também para a necessidade de 
regulação. Neste contexto, os Governos entendiam que apenas os monopólios regulados 
seriam capazes de alcançar as economias de escala de forma a tornar o mercado eficiente e 
assegurar a prestação do serviço universal1. 
Na figura seguinte são representadas as soluções de equilíbrio de um monopólio natural 
sem regulação e de um monopólio natural com regulação, respetivamente. 
                                                           
1
 De acordo com uma adaptação efetuada de Cadete (2005) “O serviço universal trata-se de um conjunto 
mínimo definido de serviços, de qualidade especificada, acessível a todos os utilizadores, independentemente 
da sua localização geográfica e, em função das condições específicas nacionais, a um preço acessível” por sua 
vez é adaptado da Diretiva 97/33/CE, do Parlamento Europeu e da Comissão, de 30 de junho de 1997. 





Figura 2.3: Representação de um Monopólio Natural sem Regulação e de um Monopólio 





No primeiro gráfico verifica-se que, na ausência de regulação, a empresa produzirá Q1 
ao preço P1 (ponto A). Contudo, existem consumidores que estão dispostos a pagar mais do 
que o custo marginal pelo fornecimento do serviço – existe uma gama de serviços 





superiores a Q1 para a qual a curva da procura (D) está ainda acima da curva do custo 
marginal (CMg). 
Como meio de resposta a esta ineficiência surge a figura do regulador, pois sem a 
existência de intervenção exterior, o monopolista pode definir um preço relativamente 
elevado, afetando o bem-estar social. 
No segundo gráfico, verifica-se que o preço mais eficiente corresponde a P=CMg, ponto 
em que se maximiza o bem-estar social. Contudo, nesta situação, o monopolista apura 
prejuízos (representados pela área sombreada). 
Com regulação, por exemplo do tipo P=CMd é possível obter uma quantidade 
transacionada maior, a um preço mais reduzido do que sem regulação e adicionalmente, a 
empresa aufere o lucro normal. Porém, nesta solução é introduzida ineficiência uma vez 
que cada unidade do produto é vendida a um preço superior ao custo de produzir uma 
unidade adicional. 
Assim, conclui-se que o monopólio natural é um mercado ineficiente. Num monopólio 
sem regulação, o monopolista produz menos e cobra um preço maior do que em 
concorrência perfeita. 
Havendo regulação de preços a entidade estatal pode optar por financiar os prejuízos da 
empresa (atribuindo alguma compensação, por exemplo, através de subsídios) ou permitir 
que a empresa fixe preços superiores ao custo marginal, fixando um preço de Ramsey.2 
 
2.2 Liberalização do setor elétrico  
O objetivo primordial da liberalização é a criação de benefícios de longo prazo para as 
sociedades garantindo que esses benefícios são também transmitidos aos consumidores 
                                                           
2
 O preço de Ramsey permite a maximização do bem-estar social com a restrição da empresa ter pelo menos o 
lucro normal. 





através de preços razoáveis. Para concretizar este objetivo é necessária a criação de 
instituições que assegurem o funcionamento dos mercados. 
A implementação de um bom programa de liberalização é um desafio técnico, político e 
também institucional. Em alguns países surgiram alguns imprevistos que obrigaram a 
ajustamentos de medidas implementadas, como por exemplo, nos USA (Califórnia), 
Canadá (Ontário) e Brasil, onde ocorreram crises de energia elétricas e escândalos com 
empresas comercializadoras de energia, entre outros acontecimentos. Noutros países as 
medidas implementadas acompanharam o respetivo desenvolvimento dos mercados 
competitivos, como por exemplo, no Reino Unido, Nova Zelândia e Austrália.  
Se o compromisso para com as reformas a implementar não é forte, as reformas tendem 
a ser introvertidas e não provocam o efeito desejado, tal como aconteceu no Japão e em 
alguns estados-membros dos Estados Unidos (Joskow, 2008).  
 
2.3 Estrutura atual do setor elétrico português  
Em Portugal, as reformas implementadas para a criação de condições propícias ao 
incremento de um mercado livre e concorrencial assentaram na separação das áreas 
potencialmente competitivas, produção e comercialização, das áreas não competitivas, 
transporte e distribuição. Esta reorganização foi regulamentada pela publicação do Decreto-
Lei 29/2006 a 15 de fevereiro de 2006. 
As atividades potencialmente competitivas passaram a ser praticadas em regime de livre 
concorrência mas mediante atribuição de uma licença, enquanto as restantes atividades são 
praticadas mediante a atribuição de concessões de serviço público. 
Assim, no Sistema Elétrico Nacional coexistem um mercado regulado e um mercado 
livre, sendo que atualmente os compradores de eletricidade têm a livre escolha entre efetuar 
contratos com um comercializador regulado, ao abrigo de condições aprovadas pela ERSE, 
ou negociar com comercializadores em Mercado Livre. 





No sentido de percebermos melhor estas atividades, será efetuada uma breve descrição 
das mesmas3. 
A atividade de Produção 
Atualmente, a produção de energia elétrica é realizada através de fontes de energia 
renovável e fontes de origem térmica. Contudo, no passado a eletricidade era 
predominantemente produzida por fontes de origem térmica. 
Com o intuito de reduzir os impactos ambientais do setor, os incentivos à produção a 
partir de fontes renováveis foram crescendo, sendo que presentemente os aproveitamentos 
eólicos e os mini-hídricos são os que, de entre as fontes de energia renovável, mais 
contribuem para a produção de eletricidade. Com objetivos semelhantes, as centrais 
tradicionais devem também cumprir níveis ambientais previamente estabelecidos ao nível 
da sua construção e exploração. 
A eletricidade, depois de produzida nas centrais, é cedida à rede de transporte que por 
sua vez, a direciona para as redes de distribuição que a transmitem até às instalações dos 
consumidores. Porém, em função da tecnologia que lhe está associada, existe eletricidade 
produzida que integra diretamente nas redes de distribuição. 
Da descrição anterior conclui-se que atualmente na atividade de produção de eletricidade 
operam empresas de dimensão muito distinta. 
A atividade de Transporte 
A atividade de transporte assegura a coordenação entre as instalações de produção e de 
distribuição da energia elétrica, garantindo a continuidade e segurança do abastecimento e 
simultaneamente, o funcionamento integrado e eficiente do sistema. 
No mercado nacional, esta atividade é exercida apenas mediante atribuição de uma 
concessão, praticada em exclusivo e em regime de serviço público por uma entidade. 
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 A fonte de informação da descrição das diferentes fases da cadeia de valor do setor elétrico é a página web 
da ERSE, http://www.erse.pt/pt/electricidade/actividadesdosector/Paginas/default.aspx. 





Atualmente a empresa que opera em exclusividade no segmento de eletricidade em 
Portugal é a REN – Redes Energéticas Nacionais. 
A atividade de Distribuição 
As redes de distribuição têm como intuito permitir o escoamento para as instalações dos 
consumidores, da energia elétrica produzida pelos centros electroprodutores e pelas 
interligações às subestações da Rede Nacional de Transporte.  
Ao longo do tempo é necessário que as respetivas redes sejam reforçadas e 
modernizadas para que o nível de eficiência seja mantido, com redução das perdas nas 
redes e melhoria da capacidade de satisfação dos consumos. 
Neste momento a atividade de distribuição de eletricidade é exercida quase em 
monopólio pela empresa EDP – Distribuição, havendo algumas cooperativas que exercem 
esta atividade mas com uma quota de mercado residual. 
A atividade de Comercialização 
A comercialização é a última atividade do ciclo de fornecimento de energia elétrica. 
Com a introdução da liberalização, a atividade de distribuição foi separada da atividade 
da comercialização. O objetivo final desta alteração foi proporcionar o aumento da 
eficiência das empresas, bem como um aumento dos benefícios gerados para os 
consumidores, através da introdução de concorrência. A liberalização veio permitir que no 
segmento da comercialização entrassem novos operadores, os quais concorrem com o 
operador incumbente. 
Os comercializadores mediante o pagamento de tarifas reguladas passaram a ter livre 
acesso às redes de transporte e à distribuição de energia elétrica e podem livremente 
comprar e vender eletricidade. 
Os clientes finais passaram a ter a possibilidade de adquirir eletricidade a novos 
operadores. Mantêm uma relação direta com o seu comercializador sendo que o contato 





com o distribuidor é exclusivo para questões relacionadas com ligações à rede e outras 
questões de serviço técnico.  
Esquematicamente, o ciclo do setor da energia elétrica pode ser apresentado da seguinte 
forma: 
Figura 2.4:  Ciclo do setor da energia elétrica (adaptada de informação extraída da 
ERSE e da REN) 
 
 
Desde 4 de setembro de 2006, todos os consumidores finais de eletricidade têm a opção 
de escolha do seu fornecedor no mercado liberalizado da eletricidade. 
À semelhança do que ocorreu noutros países europeus, também em Portugal, o processo 
de liberalização do setor elétrico foi efetuado de forma faseada e progressiva, tendo-se 
iniciado junto dos clientes com maiores consumos e com níveis de tensão mais elevados. 
Era expetável que o processo de liberalização culminasse, fundamentalmente, num 
incremento do nível de satisfação dos consumidores de energia elétrica, por via do esperado 





aumento da concorrência que surgiria no mercado e que impactaria quer no nível de preços, 
quer na qualidade do serviço prestado. 
Com este processo, as tarifas de venda de eletricidade deixam de ser estabelecidas pela 
ERSE e os preços passam a ser determinados em regime de mercado, cabendo aos 
consumidores efetuarem a escolha do seu fornecedor. 
Figura 2.5: Liberalização do mercado em Portugal Continental 
 
  Fonte: Informação disponibilizada pela ERSE. 
O processo de mudança de comercializador é atualmente da responsabilidade do 
operador da rede de distribuição – EDP Distribuição, sendo os procedimentos e os prazos 
para mudança de comercializador aprovados pela ERSE. 
Não existe um número máximo de mudanças de comercializador que limite as decisões 
dos consumidores. Os consumidores podem efetuar alterações sempre que o pretendam e 
não suportam quaisquer encargos pela respetiva mudança.  
Os comercializadores são entidades que exercem a atividade nos termos da licença ou 
registo atribuídos pela Direção Geral de Energia e Geologia e os preços por si praticados 
são livres. 





Para os consumidores de baixa tensão normal foi estabelecido, pela publicação do 
Decreto-Lei n.º 75/2012, um período transitório que permite uma passagem gradual dos 
consumidores de eletricidade para o mercado liberalizado. Este período prevê dois 
momentos diferenciados para a extinção das tarifas reguladas de fornecimento a este tipo de 
consumidores: a 1 ª fase terminou a 30 de junho de 2012 e a 2ª fase teve início em 1 de 
janeiro de 2013.  
Figura 2.6: Período extinção das tarifas reguladas para consumidores de baixa tensão 
 





Os consumidores economicamente vulneráveis4, caso não optem por contratar um novo 
comercializador no mercado, podem continuar a ser fornecidos pelo comercializador de 
último recurso. 
Nos termos da legislação em vigor os comercializadores de último recurso são entidades 
sujeitas à obrigação da prestação universal do serviço de fornecimento de eletricidade, 
mediante uma tarifa fixada pela ERSE.  
Segundo informação da EDP – Serviço Universal5, os clientes do comercializador de 
último recurso, são: 
• Clientes Finais: com contratos ativos, enquanto forem aplicáveis as tarifas reguladas 
ou as tarifas transitórias legalmente previstas pela ERSE; 
• Clientes economicamente vulneráveis; 
• Clientes cujo comercializador em regime de mercado ficou impedido de exercer a 
sua atividade. 
• Clientes em locais em que não existe oferta de outros comercializadores de 
eletricidade em regime de mercado. 
Em Portugal Continental, os comercializadores de último recurso são representados pela 
EDP Serviço Universal e pelas Cooperativas Elétricas. 
O processo de liberalização do mercado de eletricidade em Portugal Continental conclui-
se assim, com esta última fase de extinção das tarifas reguladas para os consumidores 
domésticos. 
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  Segundo informação recolhida junto da ERSE, os consumidores economicamente vulneráveis são os 
“consumidores beneficiários de uma das seguintes prestações sociais: complemento solidário para idosos; 
rendimento social de inserção; subsídio social de desemprego; primeiro escalão do abono de família; pensão 
social de invalidez; e que podem solicitar descontos na eletricidade através da tarifa social e do ASECE” – 
Apoio Social Extraordinário ao Consumidor de Energia. 
5
 EDP SU - http://www.edpsu.pt/pt/CUR/Pages/ComercializadordeUltimoRecurso.aspx [acedido em 
14.10.2014] 






3 - A teoria da regulação económica e os instrumentos de regulação 
De acordo com a teoria do interesse publico (Viscusi et al., 2005) a atividade de 
regulação no setor da energia surgiu no seguimento da existência de falhas de mercado.  
As falhas de mercado retratam situações em que o mercado falha na afetação eficiente 
de recursos, conduzindo a intervenções por parte de entidades estatais e entidades 
regulatórias, de forma a assegurar resultados socialmente desejáveis, que de outra forma 
jamais seriam atingidos. 
Estas falhas podem ser derivadas da ocorrência de assimetria de informação, 
externalidades e poder de mercado, também designado por poder de monopólio (Viscusi, et 
al., 2005). 
A assimetria de informação ocorre quando os agentes económicos não dispõem todos da 
mesma informação, existindo agentes com mais informações do que os restantes. Por outro 
lado, quando os agentes económicos não possuem toda a informação relevante para a 
tomada de decisão estamos perante um problema de informação imperfeita. Ambos os 
fenómenos afetam os níveis de eficiência do mercado. 
Já as externalidades surgem quando a ação de um agente interfere nos benefícios ou 
custos de outros agentes ou da sociedade, sem que estes tenham participado na ação. A 
eficiência económica para a sociedade pode então estar dependente do poder de ação de 
agentes individuais. 
Por fim, o poder de monopólio pode  decorrer fundamentalmente da existência de 
elevadas economias de escala que possibilitam a uma empresa eficiente satisfazer toda a 
procura do mercado. O mercado em questão não é então objeto de uma concorrência 
efetiva. 
Neste sentido, surge a necessidade de regulação de determinados setores da atividade 
económica. No setor energético, com a finalidade de proteger o interesse público e também 





o interesse das entidades que operam no mercado, foi implementada a regulação económica 
de algumas atividades, nomeadamente da atividade de transporte e distribuição de energia 
elétrica.  
O regulador pretende com as suas ações maximizar o interesse público, maximizando 
quer o excedente do produtor, quer o excedente do consumidor. Simultaneamente pretende 
também mediar os conflitos e interesse existentes no mercado. 
De acordo com Amaral (2006), a atividade de regulação consiste em estabelecer normas 
para os casos em que a eficiência económica não é atingida pela livre operação das 
empresas privadas e, por isso, há lugar a uma intervenção pública. 
A regulação do mercado pode ser efetuada fundamentalmente por duas vias: 
a. Políticas de Concorrência ou Regulação Horizontal: 
Neste caso o mecanismo de controlo é de natureza indireta e o papel da autoridade 
da concorrência é o de garantir a conservação das condições de concorrência nos 
mercados, atuando particularmente através de regulação ex-post. Trata-se 
frequentemente de uma regulação mais punitiva, posterior à ocorrência de 
determinadas práticas. 
À semelhança do que acontece noutros setores, existem empresas que possuem 
capacidade de alterar o preço de venda, nomeadamente de o aumentar, em relação 
ao custo marginal, possuindo assim alguma capacidade de exercer poder de 
mercado. 
Nesse sentido, são criadas as políticas de concorrência com o objetivo primordial de 
evitar situações de abuso de poder de mercado, quer face a clientes quer face a 
concorrentes. 
b. Regulação Económica Setorial: 
Neste caso o mecanismo de controlo é de natureza direta das autoridades que 
estabelecem restrições às ações dos agentes de mercado. Trata-se de uma atuação 





ex-ante onde os reguladores possuem um caráter mais operacional, estabelecendo 
normas e regulamentos às entidades que operam no setor. 
Este mecanismo substitui a concorrência e controla os mercados, estabelecendo 
condições que se assemelham a mercados de concorrência direta. 
 No mercado de concorrência perfeita não há necessidade de uma entidade reguladora 
uma vez que o próprio funcionamento do mecanismo concorrencial permite alcançar 
soluções eficientes. Contudo, muitos setores da economia são mercados imperfeitos com 
falhas de mercado, que exigem a atuação por parte de responsáveis pela concorrência que 
procuram assegurar a existência de mercados contestáveis6 ou procuram replicar soluções 
próximas da concorrencial. 
 Segundo Viscusi et al. (2005), um mercado onde existe livre iniciativa pressupõe 
liberdade de decisão por parte dos agentes que nele interagem, quer ao nível de 
consumidores, quer ao nível de produtores. Se por um lado cada indivíduo decide como e 
quanto quer gastar por outro lado, as empresas decidem quais os serviços que querem 
prestar e a que preços os querem disponibilizar, entre outros aspetos. 
 O Estado surge como uma entidade que impõe limites à liberdade de ação por parte 
destes agentes, sendo as imposições suportadas através da ameaça de sanções.  
 Não obstante o referido anteriormente, o Estado não pode regular exatamente todas as 
deliberações, como também não pode monitorizar completamente as empresas e os 
consumidores. 
Historicamente, a regulação assumiu diferentes configurações adequando-se às 
especificidades socioculturais de cada território, nomeadamente ao seu desenvolvimento 
económico e tecnológico, à sua estrutura institucional, às pressões dos diferentes grupos de 
interesse e à própria doutrina económica dominante. 
O regulador pode atuar a partir de restrições implementadas ao nível do preço, da 
qualidade do serviço e do número de empresas presentes no mercado (Viscusi et al., 2005): 
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 O mercado é contestável quando a entrada é totalmente livre e não existem custos irrecuperáveis (Baumol, 
1982). 





i. Preços: o controlo de preços visa evitar a fixação de preços abusivos por parte das 
empresas, limitando assim os lucros. 
A entidade reguladora tem a possibilidade de estabelecer preços para que as 
empresas do mercado não ultrapassassem uma determinada taxa de remuneração 
dos seus ativos.7 
ii. Quantidade: controlo da quantidade do serviço prestado. Uma das formas de 
implementar esta restrição é a de adequar a oferta aos níveis existentes de procura e 
ao preço regulado. 
iii. Número de Empresas: o regulador pode atuar sobre as entradas e saídas de empresas 
do mercado através da criação de barreiras que assegurem o aproveitamento de 
ganhos de eficiência ao longo da cadeia produtiva às empresas instaladas no 
mercado.  
Esta restrição, implementada em conjunto com o controlo dos preços, pode 
desempenhar um papel importante no incentivo à eficiência das empresas reguladas. 
 A teoria da regulação pressupõe que o regulador atenda aos diferentes interesses dos 
diversos players que interagem no mercado, maximizando o bem-estar social. Nesse 
sentido, pode ser exigido às empresas que se mantenham no mercado, servindo também 
mercados menos proveitosos. 
 
3.1 A regulação do monopólio natural  
 A regulação de mercados em regime de monopólio natural procura antes de mais, 
reduzir as eventuais perdas de bem-estar social. Contudo, essa regulação acarreta custos: 
                                                           
7
 A taxa de remuneração dos ativos é medida pelo rácio Return on Assets (ROA) calculado através do 
quociente entre o Resultado Líquido da Empresa (RL) e o seu Ativo (A). Este rácio traduz uma avaliação da 
eficiência e da capacidade de gestão de ativos detidos por uma empresa. Quanto maior for o resultado obtido, 
melhor é a performance da empresa. 





custos operacionais inerentes à entidade reguladora e custos resultantes das alterações 
impostas à empresa regulada por parte da entidade reguladora. 
O papel do regulador no mercado não é o de apenas beneficiar consumidores. O 
regulador pretende também auxiliar o desempenho das próprias empresas, incentivando-as 
permanentemente apostar em inovação e conhecimento. Esta aposta tem como objetivo 
aumentar a eficiência da empresa, permitindo-lhe manter as características da sua produção 
mas com preços produtivos inferiores aos iniciais. O regulador tem também como missão 
assegurar que as empresas têm a capacidade de realizar os investimentos necessários ao 
desenvolvimento do mercado.  
Os métodos mais utilizados para regular os preços no setor da energia elétrica têm sido: 
i. Taxa de rentabilidade máxima permitida assente na regulação baseada nos custos 
aceites; 
ii. Controlo direto dos preços assente nos preços máximos (regulação por incentivos). 
Qualquer situação intermédia aos dois métodos anteriormente descritos é também 
designada por regulação por incentivos. De acordo com Laffont e Tirole (1993), a teoria de 
regulação por incentivos promove um ajustamento de preços de modo a que uma variação 
no custo da empresa não seja totalmente repercutido na tarifa praticada, influenciando a 
taxa de retorno da empresa. 
Desta forma, e à semelhança do que já foi mencionado anteriormente, a empresa possui 
fortes estímulos a reduzir os seus custos e a aumentar a sua eficiência uma vez que, uma 
porção da redução do custo provoca um aumento da sua taxa de retorno. 
 
3.1.1 Método da taxa de rentabilidade máxima permitida  
 O método da taxa de rentabilidade máxima permitida é também designado por rate of 
return – ROR, e é uma das formas de regulação económica mais tradicionalmente utilizada 
no setor elétrico. 





A ideia subjacente a este método é a de que as receitas geradas pela empresa devem 
cobrir os respetivos custos, de modo a que o lucro económico seja controlado e não existam 
transferências financeiras significativas para a empresa, garantindo-se a obtenção de um 
retorno adequado ao investimento realizado pela empresa regulada. Este tipo de regulação 
foi intensamente utilizado nos E.U.A. (Viscusi, et al., 2005). 
Matematicamente, este tipo de regulação pode ser formalizado da seguinte forma. Os 
preços dos n bens fornecidos pela empresa regulada (pi), são definidos pelo regulador de 
forma a respeitar a seguinte igualdade:  
 
com i = 1, …, n  
 
Legenda: 
pi: preço do bem i 
qi: quantidade do bem i 
n: número de bens produzidos 
s: taxa de rentabilidade estabelecida pela entidade reguladora 
I: valor do investimento realizado pela entidade regulada 
A implementação deste método a monopólios naturais é realizada tendo em 
consideração dois aspetos fundamentais. O primeiro aspeto diz respeito à definição da taxa 
s, que permite um retorno apropriado do investimento efetuado, enquanto o segundo aspeto 
corresponde à estrutura de preços pi a praticar no mercado. 
Contudo, este método pode conduzir a investimentos excessivos do ponto de vista do 
bem-estar social, o que é designado na literatura por efeito Averch-Johnson. 
Conforme Averch e Johnson (1962), o monopolista assume um conjunto de hipóteses 
relativamente fortes, o que conduz à utilização excessiva de capital comparativamente a 
outros fatores produtivos. 
A formalização desta metodologia por Averch e Johnson (1962) é, em conformidade 
com Viscusi et. al. (2005), efetuada da seguinte forma: a empresa regulada determina as 
∑  pi qi = Custos + s*I 
n 
i = 1 
(1) 





quantidades a utilizar de trabalho (L) e capital (K) resolvendo o seguinte problema de 
maximização: 
  = 	,  −  − 	 
Sujeito a:  
 	,  − 





	: quantidade de capital 
: quantidade de trabalho 
: custo unitário do fator trabalho 
: custo unitário do fator capital 
: taxa de rentabilidade permitida pelo regulador 
A restrição apresentada implica que a empresa esteja continuamente limitada pela taxa 
de rentabilidade (s), o que nem sempre se verifica. Os preços dos bens são estabelecidos 
pelo regulador para um determinado período, em função de uma dada taxa de rentabilidade 
utilizada até uma próxima revisão por parte da entidade reguladora. Durante esse período, a 
taxa de rentabilidade efetiva da empresa pode não corresponder à taxa definida pelo 
regulador. Nesse sentido, podem ocorrer os seguintes cenários: 
1. s = r tendo em consideração que o lucro é nulo para todas as suas escolhas, a 
empresa é indiferente às quantidade de K e L.  
2. s < r a empresa possui uma taxa de rentabilidade máxima permitida inferior aos 
seus custos de capital pelo que, caso esta situação se prolongue no longo 
prazo, a empresa prefere encerrar. 
3. s > r a entidade reguladora permite que a empresa possua uma taxa de 
rentabilidade do capital superior ao custo real do capital. Neste caso a 
(2) 
(3) 





empresa tem incentivo em utilizar excessivamente capital face a outros 
fatores produtivos. 
Utilizando o modelo matemático de Lagrange para resolver a equação, obtém-se, a 
seguinte solução para uma empresa monopolista regulada e para uma empresa monopolista 
não regulada, respetivamente: 
	
 =  




 =  

 
Em que:  
 
 =    −  −   > 0 
 
Legenda: 
MPK: Produtividade marginal do fator capital 
MPL: Produtividade marginal do fator trabalho 
: Multiplicador de Lagrange 
A variável  é positiva porque  −  > 08 e   está contido no intervalo entre 0 e 1 
(isto é, 0 <  <1). 
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Figura 3.1: Representação do efeito de Averch-Johnson 
 
Na figura 5 é visível a isoquanta9 correspondente à quantidade ótima elegida pela 
empresa regulada Q = Q*, representando-se também as retas MM e NN cujo módulo do 
declive é dado por ( ⁄ , e a reta PP cujo módulo do declive é dado por  −  ⁄ . 
A tangência da isoquanta representada por Q = Q* com as retas NN e PP traduz 
graficamente as condições obtidas para uma empresa regulada e para uma empresa não 
regulada, conforme equação (4) e (5), respetivamente. 
O ponto E, designado por Ponto Eficiente, corresponde à relação de máxima eficiência 
entre os fatores trabalho e capital quando não existe regulação.  
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 A isoquanta é a curva de nível que corresponde ao lugar geométrico das combinações ótimas de dois fatores 
produtivos que permite alcançar um determinado nível de produção. 





Já o ponto F, designado por Ponto de Averch-Johnson, emerge da restrição imposta pelo 
regulador. Deste fato resulta uma sobre utilização do fator capital e uma insuficiente 
utilização do fator trabalho, por comparação à situação mais eficiente.  
O método da Taxa de Rentabilidade Máxima Permitida possibilita à empresa regulada a 
obtenção de uma receita total que lhe permite cobrir as suas despesas de exploração anuais, 
incluindo os seus custos operacionais, impostos e também gastos com depreciações, mais 
uma rentabilidade (s) calculada sobre o capital investido (k):  
 +  ∗ ! 
 A maior polémica entre o regulador e a empresa regulada reside na determinação da 
rentabilidade esperada (s), uma vez que esta variável envolve julgamentos distintos para 
ambos os agentes. 
O modelo de Averch-Johnson sugere assim, que a empresa regulada atua como se o 
custo do capital fosse mais baixo do que na realidade é, pelo que a empresa tem incentivos 
a sobre utilizar o fator capital. 
Principais Vantagens e Inconvenientes da regulação pela Taxa de Rentabilidade 
Máxima Permitida 
O método da Taxa de Rentabilidade Máxima Permitida possibilita à entidade reguladora 
estabelecer, para um determinado período de tempo, uma taxa de remuneração “justa” 
sobre os custos da empresa e o nível de custos aceites para efeito de determinação de tarifas 
aplicar no mercado. 
Neste sentido, este método não proporciona grandes incentivos de redução de custos às 
empresas na medida em que, existe uma ligação direta entre preços e respetivos custos. As 
empresas não possuem estímulos para uma gestão eficiente dos seus recursos porque têm já 
uma determinada taxa de rentabilidade garantida. 
Com este modelo as empresas não deveriam ter possibilidade de obter proveitos 
excessivos porque qualquer redução nos custos é transferida para o cliente. Contudo, a 
existência de assimetrias de informação dificulta a concretização plena deste objetivo. 
(7) 





Não obstante, esta metodologia proporciona incentivos ao investimento por parte das 
empresas, bem como promove a sua estabilidade uma vez que as empresas possuem uma 
determinada rentabilidade assegurada em função do capital investido. Assim, para setores 
em fase de expansão, a utilização deste instrumento poderá ser bastante favorável. 
 
3.1.2 Método de regulação price-cap  
 O método da regulação price-cap (posteriormente designado por PC) consiste num 
método de controlo direto dos preços assente nos preços máximos. 
O modelo foi apresentado pela primeira vez na década de 1980 por Stephen Littlechild, 
no seguimento da privatização da “British Telecom” pelo Governo Conservador Inglês e 
atualmente é utilizado em muitas indústrias de serviços de interesse público, além das 
telecomunicações (como por exemplo, na eletricidade, no gás natural e nos transportes, 
entre outros) em muitos países. Este instrumento baseia-se no pressuposto de que se o preço 
cobrado pela empresa é independente de qualquer redução ocorrida nos custos então, as 
reduções verificadas contribuirão para o resultado da empresa, promovendo incentivos a 
que esta atue eficientemente e ganhe maior flexibilidade ao nível de ajustamento de preços 
(Viscusi et al., 2005). Para estabelecer um nível de preços interessante, a empresa deverá 
conhecer bem o mercado e possuir uma boa previsão dos ganhos futuros de produtividade 
que poderá alcançar. 
De acordo com Cowan (2002), este regime emprega limites máximos aos preços das 
empresas, estimulando a avaliação mais criteriosa dos investimentos e das decisões 
operacionais e incentivando à minimização dos custos no curto-prazo. As empresas 
possuem incentivos a não incorrer em despesas desnecessárias para evitar a ocorrência de 
perdas económicas. Além disso, se surgir no mercado uma nova tecnologia, de caráter 
superior à existente, a empresa possui incentivos em adotá-la porque tal ação poderá ter 
reflexo no aumento dos seus lucros. 





Na prática, o modelo de PC especifica uma taxa à qual o preço da empresa deve 
diminuir após considerar o ajustamento da taxa de inflação do respetivo mercado e os 
ganhos de produtividade previstos para a empresa. Com base no modelo apresentado por 
Currier e Jackson, (2008), será de seguida apresentada a formulação do modelo PC. 
A restrição sobre o preço é expressa por: 
"# ≤ 1 + & − '"#() 
em que "# e "#()indicam o preço máximo permitido no período t e o preço observado 
no período t-1, respetivamente; RPI indica o crescimento percentual do índice de preços do 
consumidor; e X indica a taxa de crescimento esperada da produtividade. 
A formulação da expressão (& − ') permite à empresa aumentar preços por um 
montante igual à inflação percecionada, descontando o efeito da taxa de crescimento 
esperada da produtividade. A variável X é uma variável exógena à empresa, definida pela 
entidade reguladora, que deve ter em linha de conta os acréscimos de produtividade da 
empresa e que depende de fatores como as forças competitivas entre as empresas do setor e 
o próprio julgamento profissional do regulador. O parâmetro X é fixado para todo o período 
regulatório, que tipicamente é de 3 a 5 anos. Adicionalmente, esta expressão deverá refletir 
os potenciais ganhos de eficiência para a empresa regulada traduzidos em contenções de 
custos possibilitadas por melhorias tecnológicas e de gestão. 
Considerando que os preços da empresa regulada variam de acordo com o expetável, a 
empresa é financeiramente compensada se o crescimento da produtividade superar as 
expetativas, e financeiramente penalizada se o crescimento da produtividade ficar aquém 
das expetativas. Assim, a empresa enfrenta fortes incentivos à contenção de custos e ao 
aumento da produtividade. Os ganhos adicionais alcançados pela empresa, derivados do 
aumento da sua eficiência, revertem para a mesma sob a forma de lucro. 
Partindo do pressuposto que o setor onde a empresa atua é regulado por um determinado 
período temporal, enquanto o regulador não proceder a uma nova atualização de preços, os 
acionistas da empresa possuem ganhos maiores aos iniciais à medida que se vão tornando 
mais eficientes. No momento em que é efetuada uma atualização dos preços, as empresas 
(8) 





passam a ter um novo incentivo à inovação e ao conhecimento, sendo este processo 
contínuo. 
Normalmente, as empresas reguladas oferecem uma variada gama de outputs 
transacionados a preços diferentes. Por exemplo, no setor da eletricidade, a empresa 
distribuidora disponibiliza serviços de baixa tensão, média tensão e alta tensão, todos 
transacionados a preços diferentes. 
A solução ótima para a empresa multiproduto será o vetor de preços que maximiza o seu 
lucro, isto é: 
   
Sujeito a: 
&  ≤ * 
Legenda:  
P:  vetor dos preços dos bens ou serviços produzidos pela empresa 
π (P):  lucro da empresa 
I (P):  índice de preços praticados pela empresa 
  *:  preço médio máximo permitido pelo regulador 
Na prática, este modelo possui duas formas alternativas de ser aplicado10: 
1. Regulação com recurso a ponderadores fixos, sendo que os preços médios 
unitários não podem crescer mais do que RPI – X: 
No âmbito desta regulação, os preços a praticar dependerão dos custos da 
empresa e do índice de preços escolhido. Naturalmente, a entidade irá escolher o 
vetor de preços de forma a maximizar o seu lucro (ver p.f. restrição no. 9). 
Segundo Armstrong et al., (1999), a empresa possui um maior leque de 
alternativas, podendo sempre escolher um pacote de preços sujeito a um limite 
máximo global e respeitando as propriedades desejáveis ao nível de bem-estar. 
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 No seguimento da privatização das “public utilities” no Reino Unido e nos E.U.A. a forma mais utilizada 
tem sido a primeira: &  ≤ & − ' 
(9) 





Contudo, este método requer uma análise aprofundada da procura existente no 
mercado sendo que, para assegurar que a empresa satisfaz a restrição 
regulamentar, o regulador necessita de conhecer devidamente os outputs da 
procura e as hipóteses dos preços representados. 
Relativamente aos consumidores, em geral, estes irão escolher um pacote 
diferente e estritamente melhor uma vez que, estarão aptos a adquirir um pacote 
de produtos semelhante ao inicialmente desejado mas a um custo inferior 
(Armstrong et al.,1999). 
2. Regulação com recurso a uma restrição de receita-média, sendo que o preço-
médio não pode crescer mais do que RPI-X11: 
Trata-se de um tipo de regulação mais apropriado à empresa que possui produtos 
cujas quantidades são adicionáveis sendo que o custo da empresa depende apenas 
do output total. Os ponderadores neste índice de preços são endógenos à entidade 
reguladora na medida em que dependem do conjunto de preços praticado. 
A empresa pretende maximizar o valor da sua receita a partir da comercialização 
de uma determinada quantidade de produto e de acordo com Armstrong et al., 
(1999) existem fundamentalmente duas soluções interessantes: 
i. A empresa opera em n mercados e pratica um preço diferente em cada 
mercado – Discriminação de preços de 3º grau; 
ii. A empresa opera apenas num único mercado em que os consumidores são 
inobserváveis e possuem diferentes preferências para o produto – 
Discriminação de preços de 2º grau; 
Enquanto na primeira solução as decisões dos consumidores são observáveis e os 
preços podem ser baseados nas observações efetuadas (por exemplo, em função 
da utilidade do produto – industrial ou doméstico), na 2ª solução tal não é 
possível. 
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 Este tipo de regulação é frequentemente utilizado na Grã-Bretanha por exemplo, no setor do gás e na 
indústria de fornecimento de eletricidade. 







Um modelo de PC irá contemplar um índice de preços praticado pela empresa e não a 
prática de um preço único. Por exemplo, se a empresa produz n outputs, a restrição PC será 








em que , é o peso atribuído ao i-ésimo preço. Quando as quantidades do período t-1 
são selecionadas como pesos, a regulação PC é apresentada pelo índice de preços Laspeyres 
do seguinte modo:  




Uma das vantagens do PC está relacionada com a flexibilidade concedida à empresa em 
alterar os preços relativos aos outputs considerados, sendo que este procedimento é 
designado por preço (ou taxa) de reequilíbrio. Uma das caraterísticas mais relevantes da 
regulação baseada em PC Laspeyres prende-se com os ajustamentos de preços que 
maximizam o lucro da empresa, uma vez que estes aumentam quer o lucro da empresa, 
quer o bem-estar do consumidor.  
Por simplicidade se assumirmos que RPI = X = 0 e que n=2, conforme exemplo 
apresentado por Currier e Jackson (2008), a restrição do preço para o período t é 
apresentada por:  
 
")#0)#() + "1#01#()  ≤ ")#()0)#() + ")#()0)#() 
O conjunto de preços admissíveis para o período t inclui os preços do período t-1 logo, a 
empresa só irá alterar os preços do período t-1 para o período t apenas se for do seu 
interesse, ou seja, se tal alteração beneficiar os lucros da empresa, caso contrário, a empresa 
não efetuará alterações. Adicionalmente, as quantidades disponibilizadas no período t-1 
continuam a estar disponíveis no período t. No momento em que a empresa estabelece o 
preço do período t deve garantir que as quantidades transacionadas em t-1 se mantêm 
disponíveis para os consumidores a um preço que não é superior ao praticado em t-1. 
(12) 





Assim, os consumidores no período t ficam numa situação mais favorável 
comparativamente ao período t-1. 
Graficamente, a formulação anteriormente exposta pode ser apresentada da seguinte 
forma: 
Figura 3.2: Representação do impacto da regulação PC no bem-estar no consumidor 
 
Na figura acima são representadas as curvas de indiferença e as restrições orçamentais 
para um consumidor típico do mercado. 
No período t-1 os preços praticados são ")#(), "1#()) e a restrição orçamental do 
consumidor é representada pela reta 2#(). O consumidor maximiza a sua utilidade no 
ponto em que a curva de indiferença é tangente à sua restrição orçamental, ponto B, ao 
selecionar 2 = (0)#(), 01#()).  





A restrição de preço Laspeyres permite à empresa a prática de novos preços contudo, a 
empresa necessita de garantir que com esta prática, o consumo apresentado inicialmente no 
ponto B continua a permanecer acessível a todos os consumidores. 
Supondo que para os novos preços selecionados pela empresa, para o período t, a 
restrição orçamental é alterada para 2#. A nova linha da restrição orçamental interseta a 
curva de indiferença 45, mas existem novos cabazes de consumo disponíveis aos 
consumidores preferíveis à solução inicial (0)#(), 01#()). 
De acordo com o modelo PC Laspeyres, o consumidor está apto a selecionar um novo 
cabaz para o período t, por exemplo C, que lhe permite retirar uma maior utilidade 
comparativamente ao cabaz do período anterior, t-1, conduzindo-o a uma situação mais 
favorável que a inicial. 
A política de PC é usualmente estabelecida por uma entidade regulatória para um 
período pré-estabelecido normalmente, de quatro a cinco anos. Tal como já foi referido, é 
permitido à empresa efetuar alterações aos preços durante este período assegurando 
contudo, que as condições anteriormente expostas não sejam transgredidas. 
No final do período pré-estabelecido, o valor definido pela entidade reguladora, X, é 
recalculado e novamente publicado, tratando-se de um processo continuado (Beesley e 
Littlechild, 1989). 
Principais Vantagens e Inconvenientes da regulação por price-cap 
Na regulação por PC as empresas reguladas podem obter maiores ganhos, contudo 
também assumem maiores riscos uma vez que, este instrumento pode exigir maiores custos 
de capital. 
O modelo apresentado promove o aumento da eficiência da empresa, através do 
incentivo à contenção de custos, à inovação e a uma operacionalidade mais eficiente, sendo 
possível à empresa reter os ganhos suplementares de eficiência obtidos no período 
regulatório.  





Não obstante, a flexibilidade na definição dos preços individuais quando existe um cap 
sobre o preço médio é também apresentada como uma vantagem para a empresa na medida 
em que a empresa possui alguma autonomia na definição de estratégias de preço. 
Contudo, com este instrumento de regulação os resultados não são garantidos, podendo 
este modelo criar efeitos incertos sobre a taxa de rentabilidade das empresas reguladas. 
A principal desvantagem deste modelo reside na possibilidade das empresas reduzirem a 
qualidade dos bens para, com o mesmo cap, conseguirem obter lucros maiores. Ao induzir-
se a redução de custos não se assegura o aperfeiçoamento do atendimento ao consumidor12. 
 
3.1.2.1 Custos que não são controlados pelas empresas 
Os custos que estão fora do controlo das empresas reguladas são designados como 
custos exógenos e variam entre os diferentes setores de atividade. Nesse sentido, para 
qualquer esquema regulatório de controlo direto de preços, é fulcral a correta identificação, 
previsão e quantificação desses custos. 
De acordo com Beesley e Littlechild (1989), através da restrição ao índice de preços, o 
regulador possui formas alternativas capazes de influenciar o tipo de custos identificados, 
contudo, essas alternativas possuem consequências que nem sempre são as mais favoráveis, 
por exemplo: 
1. A redução da duração do período da regulação limita a duração do fator incerteza 
durante o período regulado mas também reduz o espaço e os incentivos às 
poupanças de custos. 
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 Vale a pena registar que em alguns países, como por exemplo em Inglaterra, o regulador estabeleceu de 
forma complementar a este instrumento de regulação, mecanismos de acompanhamento do nível de qualidade 
do serviço prestado, como o guaranteed standard, quecria mecanismos de compensação financeira para os 
consumidores no caso da empresa regulada não atingir o nível de qualidade estipulado e o overall standard 
que define padrões gerais de atendimento aos consumidores que devem ser cumpridos pela empresa regulada 
(Pires, 1999). 





A duração do período regulatório influencia de modo muito significativo o 
comportamento das empresas. 
No início do período regulatório, os incentivos das empresas em aumentar a 
eficiência produtiva são maiores porque a empresa pode usufruir dos ganhos 
derivados do aumento da sua eficiência até ao final do período de regulação. 
Não obstante, à medida que o período de regulação se aproxima do fim, os 
incentivos vão-se esgotando porque a empresa possui um período menor para 
usufruir dos resultados decorrentes do aumento da sua eficiência e porque tem 
conhecimento que a sua produtividade no último período regulatório em vigor, vai 
influenciar as decisões do regulador para o próximo período. 
Note-se que em alguns países, como no Reino Unido, esta desvantagem já se 
encontra a ser colmatada por uma ação de comprometimento entre a empresa 
regulada e o regulador. Na eventualidade da empresa apresentar maiores ganhos de 
eficiência na reta final do período de regulação, o regulador pode conscientemente 
abdicar dessa informação para o estabelecimento de políticas futuras ou especifica 
totalmente a priori como reagir à medida que novas informações se vão tornado 
disponíveis. 
2. A redução do valor de X possibilita uma maior margem contra o risco mas 
possibilita a prática de preços superiores aos consumidores; 
Alguns países, reconhecendo o fato de existirem custos que não são controláveis por 
parte da empresa, permitem que determinadas variações exógenas às empresas 
sejam repassadas para os consumidores, sem que seja necessário aguardar pela 
próxima revisão do método regulatório (por exemplo, aumento de preços dos 
combustíveis, impostos, entre outros). 
Por exemplo, na Grã-Bretanha, no setor da energia elétrica, as empresas regionais 
de energia elétrica (designadas por Regional Eletricity Companies - RECs) estão 
autorizadas a repassar alterações nos custos de produção para os consumidores, uma 
vez que grande parte da produção de energia utiliza carvão importado. 





Por outro lado, na Argentina as empresas de eletricidade não podem repassar para 
os consumidores custos referentes a combustíveis uma vez que, os reguladores 
pretendem fomentar o uso eficiente do combustível em detrimento da existência 
abundante de gás natural no país. 
3. A aplicação da restrição RPI-X baseada em custos esperados torna a empresa mais 
exposta a riscos, através do aumento dos custos de capital e da redução de 
proveitos; 
Esta restrição procura incentivar a uma eficiência dinâmica ao considerar fatores 
que consideram provisões de aumento da produtividade, inovações tecnológicas e 
mudanças comportamentais da procura (Beesley e Littlechild, 1989). 
4. A permissão para a introdução de acréscimos de custos nos consumidores à medida 
que os custos são incorridos elimina o risco para a empresa mas não para os 
consumidores, assistindo-se a uma transferência de risco. 
De seguida são apresentados dois exemplos onde é possível averiguar que os custos 
exógenos foram repassados aos consumidores, bem como o risco de perda que pertencia 
anteriormente à empresa. 
• No sector de infra-estruturas aeroportuárias o custo de segurança é repassado 
para o passageiro através de aumentos de preço. 
• No sector de distribuição de energia elétrica é permitido repassar para os 
consumidores os custos relativos a perdas de energia. 
As situações anteriormente descritas possuem implicações quer nos lucros e 
rendimentos da empresa regulada, quer nos preços praticados ao consumidor. Afetam ainda 
a eficiência económica apurada pela empresa e o princípio da transparência da política de 
regulação. Assim, alterações na formulação de X podem penalizar quer a entidade regulada 
quer os consumidores. 
 
 






4 - A Entidade Reguladora dos Serviços Energéticos (ERSE) 
4.1 Natureza  
A entidade responsável pela regulação do setor energético em Portugal designa-se por 
ERSE - Entidade Reguladora dos Serviços Energéticos. A ERSE foi criada no âmbito de 
uma reforma legislativa concebida em 1995 com o intuito de redefinir a estrutura e a 
organização do mercado do sistema elétrico nacional. 
Em 2002, no contexto da Diretiva Comunitária Nº30/CE/1988, de 22 de Junho, as suas 
atribuições foram alargadas à regulação do setor do gás natural. 
Juridicamente, a ERSE é uma pessoa coletiva de direito público, orientada por 
Estatutos homologados pelo Decreto-Lei n.º 97/2002, de 12 de abril e alterados pelo 
Decreto-Lei n.º 212/2012, de 25 de setembro. É dotada de autonomia administrativa e 
financeira e de património próprio sendo que, subsidiariamente se submete ao regime 
jurídico das empresas públicas. 
 
4.2 Objetivos estatutários  
De acordo com os seus estatutos, e de uma forma generalizada, a ERSE tem por missão 
preservar os interesses dos consumidores deste setor em relação aos preços, serviços e 
qualidade do fornecimento. Complementarmente atua também na perspetiva de contribuir 
para uma progressiva melhoria das condições técnicas, económicas e ambientais do 
funcionamento dos recursos a utilizar na atividade do setor, desde a produção ao consumo. 
Por outro lado, a ERSE também pretende fomentar a concorrência no setor e potenciar 
o aumento da eficiência das atividades sujeitas à regulação. Em simultâneo com a 
autoridade da concorrência, esta entidade coordena aplicação da lei da concorrência no 
setor. 






4.3 Competências  
Como entidade administrativa compete-lhe uma função reguladora bem como, a ação 
de fiscalização do cumprimento dos regulamentos. No que diz respeito à regulação, cabe-
lhe estabelecer regras de funcionamento do Sistema Elétrico Público – SEP e de 
relacionamento entre este e o Sistema Elétrico Não Vinculado – SENV, através da 
elaboração e emissão de alguns regulamentos como por exemplo, o Regulamento de 
Relações Comerciais. Já no que diz respeito à ação de fiscalização, a ERSE tem 
competências para pronunciar decisões condenatórias sempre que se verifique a prática de 
uma infração classificada perante a legislação como contra-ordenação.  
Dos instrumentos que estão à sua disposição para o cumprimento dos objetivos 
estatutários destacam-se: 
• Regulamentos. 
• Tarifas e preços: devem fomentar comportamentos típicos de racionalidade 
económica. 
• Concessões e licenças de serviço público. 
• Fiscalização, sanções inquéritos e auditorias. 
• Resolução de conflitos e arbitragem voluntária. 
Existem diversos regulamentos aplicáveis ao setor da eletricidade, com destaque para o 
Regulamento Tarifário. Neste documento é definida a estrutura tarifária para as atividades 
reguladas do setor, bem como, são estabelecidos os princípios de determinação dos 
proveitos permitidos às empresas reguladas. 
Os proveitos permitidos serão recuperados através das tarifas reguladas sendo que, as 
tarifas são determinadas tendo em conta a estrutura dos custos marginais ou incrementais e 
tendo em conta a recuperação dos investimentos realizados em cada atividade regulada. 





Com este tipo de metodologia, a entidade reguladora pretende assegurar a estabilidade 
regulatória e a transparência do mercado, colaborando para uma maior eficiência e para o 


































5 - A atividade de comercialização de energia elétrica em Portugal 
Continental 
Em Portugal continental, todos os consumidores de energia elétrica podem livremente 
escolher o seu comercializador desde setembro de 2006. Contudo, como foi já referido, o 
processo de extinção de tarifas reguladas de fornecimento a clientes finais foi efetuado de 
forma faseada e progressiva. 
Mensalmente, a ERSE publica um resumo informativo com a evolução de alguns 
indicadores sobre o mercado liberalizado dos quais destacamos a evolução da quota de 
participação no mercado liberalizado e a evolução de quotas de mercado por segmento. 
A presente dissertação teve como objeto de análise o estudo da evolução destes 
indicadores para o período de 2007 a 2014. 
O indicador da quota de participação no mercado liberalizado permite-nos investigar 
sobre a evolução da repartição do número de clientes pelas carteiras dos diversos 
comercializadores a operar no mercado em análise. 
Já o indicador da quota de mercado por segmento permite-nos efetuar uma análise mais 
detalhada sobre a evolução das quotas dos principais operadores presentes no mercado por 
segmento de clientes: 
• Grandes consumidores: “conjunto de clientes cujas instalações de consumo estão 
ligadas às redes de muito alta tensão (MAT) e de alta tensão (AT)13”. 
• Consumidores Industriais: “conjunto de clientes cujas instalações de consumo 
estão ligadas às redes de média tensão (MT)13 ”. 
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 ERSE (2014), “Relatório Mercado Liberalizado de Eletricidade – Janeiro 2014”, 
http://www.erse.pt/pt/electricidade/liberalizacaodosector/informacaosobreomercadoliberalizado/2014/Comuni
cados/201401_ML_elec_ResInf.pdf, [acedido em 02.03.2015]. 





• Pequenos Negócios: “conjunto de clientes cujas instalações de consumo estão 
ligadas às redes em baixa tensão, com potência contratada superior a 41,4 kW 
(baixa tensão especial)13 ”; 
• Clientes Domésticos: “conjunto de clientes cujas instalações de consumo estão 
ligadas às redes em baixa tensão, com potência contratada inferior ou igual a 
41,4 kW (baixa tensão normal)13”. 
  
 Efetuamos de seguida uma análise anual aos indicadores previamente citados. 
 
5.1 Período anual de 2007  
 A repartição do número de clientes pelas carteiras dos comercializadores a atuar no 
mercado liberalizado do setor da eletricidade manteve-se relativamente consistente ao 
longo do período em análise (janeiro 2007 a dezembro 2007). 
A EDP Comercial assumiu-se sempre como o principal operador no mercado 
liberalizado e de forma geral, intensificou mensalmente a sua quota de participação 
(janeiro: 87% e dezembro: 98%). 
Da nossa análise aos relatórios disponibilizados pela ERSE, verificamos a seguinte 
evolução: 






 Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais 
elaborados pela ERSE  
 
Os restantes operadores, representados fundamentalmente pelas empresas Iberdrola, 
Endesa, Unión Fenosa e Viesgo, assumem participações bem mais residuais e marginais no 
mercado em análise, sendo que, por exemplo, a março de 2007, estes não excedem 
conjuntamente cerca de 0,7% do número total de clientes14. 
Apesar de operadores como a Endesa e a Unión Fenosa assistirem esporadicamente ao 
longo do período a uma variação positiva da sua carteira de clientes, a sua participação no 
mercado continuou a ser bastante residual.  
Desta forma, a evolução do indicador revelou uma certa estabilidade das carteiras dos 
comercializadores. A evolução apurada está em linha de conta com o grau de concentração 




                                                          







87% 90% 92% 93% 94% 95% 95% 96% 95% 97% 97% 98%
Figura 5.1.1: Evolução da percentagem número de clientes EDP 
Comercial 
2007






5.2 Período anual de 2008  
Em 2008 a EDP Comercial continuou a consolidar a sua posição de principal operador no 
mercado liberalizado, reforçando mensalmente a sua carteira em termos de número de 
clientes. De acordo com os dados estatísticos disponibilizados pela ERSE, esta foi a única 
operadora que ao longo do ano foi conquistando clientes. 
À exceção da operadora Iberdrola que nos meses de março, agosto, outubro e dezembro 
verificou uma manutenção da sua carteira em termos de número de clientes, e em fevereiro 
até uma pequena conquista (+0,6%)15, as restantes duas operadoras, Endesa e Unión 
Fenosa, foram ao longo de 2008 perdendo clientes. 
O pior cenário para estas duas operadoras, Endesa e Unión Fenosa, ocorreu em abril e 
agosto, meses em que as respetivas quotas registaram perdas de aproximadamente 39% e 
20%, respetivamente16. 
Não obstante o anteriormente referido, a operadora Iberdrola também registou perdas 
significativas sendo que, a sua maior perda ocorreu no mês de maio e foi de 
aproximadamente 13%17. 
No último trimestre de 2008 a quota em termos de número de clientes dos principais 






                                                           
15 Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a fevereiro 2008, ERSE 
16 Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a abril 2008, ERSE e Resumo 
Informativo Mercado Liberalizado - Situação a agosto 2008 
17
 Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a maio 2008 





 Figura 5.2.1: Número de Clientes no Mercado Liberalizado - 2008 
 
Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a dezembro 2008, 
disponibilizado pela ERSE (página 4) 
No que diz respeito a energia fornecida, a ERSE passou a disponibilizar elementos de 
análise a partir de abril de 2008. 
Os dados publicados demonstram um comportamento das operadoras consistente ao 
longo dos meses e permitem-nos concluir que:  
• No segmento de clientes industriais e de pequenos negócios a posição de liderança 
da EDP Comercial é atenuada sendo a quota mais preponderante a da Unión 
Fenosa. 
O segmento de pequenos negócios é o único em que os quatro comercializadores 
estão presentes e o único em que a operadora Endesa se encontra presente - a 
Endesa é mesmo considerada, em termos globais, o segundo operador no mercado 
liberalizado18. 
As variações apuradas nestes dois segmentos são fundamentalmente atribuídas às 
oscilações ocorridas no número de clientes presentes no mercado. 
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 Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a novembro 2008, ERSE 





• No segmento de clientes residenciais a EDP Comercial apresenta a quota de 
mercado mais expressiva, com uma ligeira tendência de crescimento recorrente ao 
longo do ano. 
 
5.3 Período anual de 2009  
 De acordo com os relatórios disponibilizados pela ERSE para o ano de 2009, a EDP 
Comercial continuou a assumir-se como o principal operador no mercado liberalizado em 
termos de número de clientes. 
No início do período em análise, a evolução das respetivas quotas de mercado dos 
operadores demonstrava ainda um ligeiro aumento do grau de concentração do mercado 
liberalizado na sequência do que vinha ocorrendo nos últimos meses19. 
Contudo, ao longo do ano, operadores como a Endesa, a Unión Fenosa e a Iberdrola 
começaram a conquistar mais clientes para a sua carteira - este facto começou a ser mais 
visível, fundamentalmente, a partir de abril de 2009. 
Em dezembro de 2009, a quota de mercado de cada operador que se encontrava presente 
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 Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a janeiro 2009, ERSE 





Figura 5.3.1: Número de Clientes no Mercado Liberalizado – 2009 
 
 Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a dezembro 2009, 
disponibilizado pela ERSE (página 3) 
Face a dezembro de 2008 e apesar de não ser claramente visível, apenas é 
percepcionável através dos dados disponibilizados pela ERSE, verificamos por exemplo, a 
entrada de um novo comercializador - a GALP Power – que a esta data possui uma 
expressão muito reduzida. 
Ainda que o grau de concentração do mercado liberalizado em termos de número de 
clientes se mantenha elevado, da forma como as respetivas quotas dos operadores 














 Figura 5.3.2: Número de Clientes no Mercado Liberalizado – 2008 e 2009 
 
Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a dezembro 2008, 
disponibilizado pela ERSE (página 4) e Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação 
a dezembro 2009, disponibilizado pela ERSE (página 3) 
Em termos da evolução por segmento de cliente, no segmento dos clientes industriais 
importa salientar o crescimento observável pela EDP Comercial e pela Endesa. A EDP 
Comercial entrou neste segmento de forma determinante em fevereiro de 2009 e a Endesa 
apenas em março de 2009. 
Enquanto a janeiro de 2009, apenas a Iberdrola e Unión Fenosa concorriam de forma 
mais preponderante neste mercado, a dezembro verificamos fundamentalmente, um 












Figura 5.3.3: Quota de Mercado por consumo anualizado - Segmento Clientes Industriais 
200920 
 
No segmento de pequenos negócios verificamos que a dezembro de 2009 se mantêm 
presentes os principais operadores. A EDP Comercial conseguiu aumentar 
consideravelmente a sua presença e a Endesa mantém-se como o segundo maior operador 
no mercado liberalizado. Já a Unión Fenosa viu a sua participação ser reduzida: 
Figura 5.3.4: Quota de Mercado por consumo anualizado - Segmento Pequenos Negócios 
200920 
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 Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado – Situação a março 2009, disponibilizado pela ERSE 
(página4) e Resumo Informativo Mercado Liberalizado – Situação a dezembro 2009, disponibilizado pela 
ERSE (página 3) 





Por fim, no que diz respeito ao segmento de domésticos, a concentração do mercado 
mantém-se elevada sendo a EDP Comercial o principal operador neste segmento de 
mercado. 




 5.4 Período anual de 2010  
Para 2010 os dados disponibilizados pela ERSE são bastante reduzidos sendo que, 
apenas existem publicações para o período de janeiro a abril e para o mês de dezembro. 
No final do ano, os principais operadores no mercado encontravam-se representados 
pela EDP Comercial, Endesa, Iberdrola, Fortia e pela GALP. 
Da leitura dos relatórios podemos aferir que a EDP Comercial se manteve como 
principal operador em termos de clientes contudo, tal como demonstra o gráfico abaixo, a 
EDP Comercial foi o operador com uma redução de quota de mercado – mercado 
liberalizado, em termos de número de clientes, mais visível (senão o único21) entre janeiro 
de 2010 (93%) e dezembro de 2010 (88%), cerca de -5 pontos percentuais. 
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 Dos dados disponibilizados pela ERSE não nos é possível aferir com exatidão variações negativas de outros 
operadores, dada a pouca expressividade dos mesmos. 





Figura 5.4.1: Quotas de Mercado – Mercado Liberalizado (Número de Clientes) 
201022 
 
No que diz respeito à evolução das quotas de mercado por segmento, como a própria 
ERSE refere, a evolução destas quotas “… explicita a aposta efetuada por cada 
comercializador em termos do seu foco comercial” (ERSE, 2010). 
Segmento dos clientes industriais: 
A EDP Comercial manteve-se como principal operador todavia, outros operadores 
conquistaram um ganho expressivo da sua presença neste segmento, nomeadamente a 
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 Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado – Situação a dezembro 2010, disponibilizado pela ERSE 
(página 5) 





Figura 5.4.2: Quota de Mercado por consumo anualizado - Segmento Clientes Industriais 
201022 
 
Segmento dos clientes domésticos: 
Como podemos verificar, este segmento ainda se encontra bastante concentrado em 
termos de fornecimentos. O principal operador é a EDP Comercial (com uma quota a 
dezembro de 2010, de aproximadamente 92% dos fornecimentos24) seguindo-se a Endesa e 
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 Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a dezembro 2010, ERSE 





Figura 5.4.3: Quota de Mercado por consumo anualizado - Segmento Clientes Domésticos 
201025 
 
Apesar de existirem outros operadores com participação efetiva neste segmento, as 
mesmas são ainda bastante reduzidas para que possam ser objeto de análise. 
Segmento de Pequenos Negócios: 
Neste segmento apenas se encontram presentes os operadores: EDP Comercial, 
Iberdrola, Endesa, Unión Fenosa e GALP. Os restantes operadores não abordam ainda este 
segmento de mercado. 
Conforme demonstra o gráfico, entre janeiro e dezembro as oscilações foram mais 
significativas contudo, se atendermos a uma comparação apenas entre estes dois meses, a 
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 Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado – Situação a dezembro 2010, disponibilizado pela ERSE 
(página 6) 





Figura 5.4.4: Quota de Mercado por consumo anualizado - Segmento Pequenos Negócios 
201025 
 
Segmento de Grandes Consumidores: 
Também neste segmento a EDP Comercial é o principal operador (62% de quota em 
mercado liberalizado) seguindo-se a Iberdrola e a Endesa com quotas de 21% e 15%, 
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 Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a dezembro 2010, ERSE 





Figura 5.4.5: Quota de Mercado por consumo anualizado - Segmento Grandes Consumidores 
2010 
 
Fonte: Resumo Informativo Mercado Liberalizado - Situação a dezembro 2010, disponibilizado 
pela ERSE (página 5) 
 
5.5 Período anual de 2011 
Também em 2011 a EDP Comercial se manteve como o operador no mercado com 
maior quota em termos de número de clientes. Contudo, a sua posição deteriorou-se ao 
longo do ano. A operadora iniciou o mês de janeiro com uma quota de 87,0% e terminou o 
ano, em dezembro, com uma quota de 77,0%, cerca de -10 p.p.  
Contrariamente a este efeito, verificou-se um ganho de quota em termos de número de 
clientes por parte da operadora Endesa de cerca de +9,3 p.p. 
Ao longo de 2011, verifica-se que a perda apurada pela EDP Comercial é relativamente 
consistente com o ganho obtido por parte da operadora Endesa, compensando-se 
mutuamente27. 
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 Para maior detalhe ver p.f. Anexo – Tabela 1 





Figura 5.5.1: Quota de Mercado dos operadores por número de clientes 
2011 
 
 Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE  
 A 31 de dezembro de 2011 os principais operadores presentes no mercado, por ordem de 
quota de mercado, eram representados pela EDP Comercial (77,0%), Endesa (20,0%), 
Iberdrola (2,3%), GN Fenosa (0,6%) e GALP (0,2%). 
Tal como já foi anteriormente referido, a evolução das quotas de mercado por segmento 
continua a explicitar “…a aposta efetuada por cada comercializador em termos do seu foco 
comercial.” (ERSE, 2011). 
Segmento dos Grandes Consumidores 
Não obstante a perda de 2,5 p.p. da sua quota de mercado durante o período de 2011, a 
EDP Comercial manteve-se como o principal operador neste segmento de mercado. 
Simultaneamente também a Endesa, que apurou uma variação da sua quota de mercado de -
4,3 p.p., manteve a sua posição de segundo operador no segmento em análise. 
Porém, já a operadora Iberdrola não teve uma evolução tão favorável ao longo do ano, 
sendo que a sua quota entre janeiro e dezembro decresceu cerca de 8,9 p.p. e a operadora 
foi mesmo ultrapassada pela operadora FORTIA. 





A FORTIA, operadora com evolução mais significativa em 2011, apurou um ganho 
significativo logo no mês de março, de cerca de 14,3 p.p. face aos dois meses anteriores. 
Este crescimento foi fundamentalmente compensado por uma quebra na quota de mercado 
da EDP Comercial (-8,5 p.p., que posteriormente se dilui ao longo do ano), da Endesa (-3,1 
p.p.) e da Iberdrola (-2,8 p.p.). Nos restantes meses, esta operadora consolidou a sua 
posição no mercado e até dezembro 2011 cresceu cerca de 1,1 p.p., tornando-se no terceiro 
principal operador no segmento dos grandes consumidores. 
Figura 5.5.2: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Grandes Consumidores 
2011 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela 
ERSE 
Segmento dos Clientes Industriais 
No segmento dos clientes industriais não se verificaram variações significativas, 
mantendo-se este segmento como o mais concorrencial do mercado liberalizado. 
A Iberdrola consolidou a sua posição no mercado, assegurando a dezembro de 2011 
cerca de 35% dos fornecimentos deste segmento (+1,9 p.p. face a Janeiro de 2011), 
enquanto a EDP Comercial e a Endesa asseguram a dezembro, respetivamente, cerca de 
30,30% e 29,70% dos fornecimentos. 





Face ao reforço da posição do principal operador e a uma manutenção relativamente 
consistente dos restantes, podemos concluir que se verificou um ligeiro aumento da 
concentração empresarial existente neste segmento. 
Figura 5.5.3: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes Industriais 
2011 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela 
ERSE 
Segmento dos Pequenos Negócios 
Também neste segmento não se verificaram variações materialmente relevantes entre 
janeiro e dezembro de 2011. No final do ano, verificamos que a EDP Comercial se manteve 
como o principal operador no mercado, seguindo-se a Iberdrola e a Endesa. 
Não obstante as quotas da EDP Comercial e da Iberdrola terem decrescido ligeiramente 
e respetivamente, cerca de 1,1 p.p. e 2,1 p.p. face a Janeiro de 2011, e a quota da operadora 
Endesa ter apurado um ganho de 1,6 p.p., concluímos que este segmento de mercado ainda 
se mantém com uma forte concorrência empresarial. 
Além destes operadores, apenas fornecem este segmento de mercado, as operadoras GN 
Fenosa e GALP. 





Figura 5.5.4: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Pequenos Negócios 
2011 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
 
Segmento dos Clientes Domésticos 
A dezembro de 2011 os fornecimentos são fortemente assegurados pela EDP Comercial 
(83,5%) e pela Endesa (15,70%) sendo que, os restantes operadores não possuem ainda 
expressão no mercado. 
Não obstante a EDP Comercial ter apurado uma quebra da sua quota face a janeiro de 
8,3 p.p., compensada pelo ganho obtido pela operadora Endesa (8,5 p.p.), o mercado 
mantém-se fortemente concentrado e a EDP Comercial mantém a sua posição de liderança. 














Figura 5.5.5: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes Domésticos 
2011 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
Não obstante o processo de liberalização se ter iniciado em 2006 verificamos que a 
concentração empresarial existente no mercado ainda é bastante significativa. 
O segmento dos clientes industriais continua a ser o segmento com maior nível de 
concorrência e o mais disputado entre os operadores existentes no mercado. Apenas neste 
segmento, a EDP Comercial perde a sua posição de liderança para a operadora Iberdrola. 
 
5.6 Período anual de 2012 
Durante o ano de 2012, a EDP Comercial manteve-se como o principal operador no 
mercado livre em termos de número de clientes, tendo ainda consolidado a sua posição no 
último trimestre do período em análise (+ 3,6 p.p.). 
Através dos dados disponibilizados, podemos constatar que não ocorreram grandes 
alterações nas quotas, em termos de número de clientes, entre janeiro e dezembro. Merece 
apenas destaque a variação apurada pela Endesa, de cerca de -5,7 p.p., compensada 
fundamentalmente pela conquista de quota da GALP, de cerca de 5,20 p.p. 





A operadora GALP desde cedo assistiu ao incremento da sua quota em termos de 
número de clientes, ainda que mensalmente este incremento fosse residual. Porém, esta 
variação passou a ter maior impacto, em termos comparativos, a partir do mês de maio - 
período a partir do qual a Endesa assiste ao início da queda contínua da sua quota28. 
Para os restantes operadores verificam-se oscilações bastantes residuais da sua quota em 
termos de números de clientes. 
Note-se que apesar da operadora GALP ter apurado uma variação favorável bastante 
significativa durante o período, esta não foi suficiente para contribuir para a redução do 
peso de mercado do conjunto dos três principais operadores29. Todavia, foi suficiente para 
destituir a Iberdrola desse top, conforme se evidenciava em dezembro de 2011. 
A dezembro de 2012, os três principais operadores - representados pela EDP Comercial, 
Endesa e GALP - apresentam uma quota de mercado global de 97,7% em termos de 
número de clientes. 
Figura 5.6.1: Quota de Mercado dos operadores por número de clientes 
201230 
 
* A operadora AXPO corresponde à anterior operadora EGL que em dezembro de 2011 assistiu a uma alteração 
da sua designação. 
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 Para maior detalhe ver p.f. Anexo – Tabela 3 
29
 À semelhança do que se verificava no início do ano, a EDP Comercial e a Endesa mantém-se como os dois 
maiores operadores no mercado. 
30
 Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 





 A evolução das quotas de mercado por segmento continua a explicitar “…a aposta 
efetuada por cada comercializador em termos do seu foco comercial.” (ERSE, 2012). 
Segmento dos Grandes Consumidores 
Entre janeiro e dezembro não se registaram alterações significativas nas quotas dos 
principais comercializadores presentes neste segmento.  
A EDP Comercial, a GN Fenosa e a FORTIA apuraram ligeiras quebras nas suas quotas 
(cerca de -2,7 p.p., -0,4 p.p. e -0,2 p.p. respetivamente) que foram absorvidas na totalidade 
pelas operadoras Iberdrola e GALP (+ 2,4 p.p. e 1,0 p.p., respetivamente)31. 
Apesar do maior operador neste segmento ter apurado ao longo do ano uma perda 
residual da sua quota, verificamos que este segmento ainda se encontra bastante 
concentrado. Os principais operadores entre janeiro e dezembro mantêm-se sem alterações 
significativas nas suas quotas. 
Figura 5.6.2: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Grandes Consumidores 
2012 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela 
ERSE  
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 Para maior detalhe ver p.f. Anexo – Tabela 4 





Segmento dos Clientes Industriais 
O segmento dos clientes industriais mantém-se como o segmento mais competitivo do 
mercado. 
Contrariamente ao que se verificava no final do período anterior, a dezembro de 2012 o 
principal operador neste segmento é a EDP Comercial com uma quota de 32,60%, 
verificando-se assim, a perda da posição de liderança por parte da operadora Iberdrola. Em 
termos globais, a quota da Iberdrola diminuiu cerca de 4,4p.p.e foi fundamentalmente 
absorvida por um ganho de 4p.p. da EDP Comercial32. 
Simultaneamente apuraram-se outras variações neste segmento, das quais se destacam a 
quebra de quota da operadora Endesa (-2,9 p.p.) e o ganho das operadoras GN Fenosa (0,9 
p.p.) e da GALP (2,4 p.p.). Contudo, as mesmas não tiveram impacto suficiente para alterar 
a estrutura dos principais operadores. Estes mantém-se inalterados face ao que até então se 
vinha a verificar. 
 
Figura 5.6.3: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes Industriais 
2012 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela 
ERSE  
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 Para maior detalhe ver p.f. Anexo – Tabela 5 
 





Segmento dos Pequenos Negócios 
Conforme os dados disponibilizados pela ERSE, verifica-se que a EDP Comercial se 
mantém como o principal operador neste segmento de mercado, não obstante a quebra de 
quota apurada de -0,9 p.p. entre janeiro e dezembro do período em análise. 
Relativamente aos restantes operadores é importante destacar o ganho de posição das 
operadoras GN Fenosa e GALP de, 3,7 p.p. e 2,5 p.p., respetivamente, por contrapartida da 
quebra de quota da operadora Endesa (-3,1 p.p.) e Iberdrola (2,1 p.p.). 
Apesar deste segmento, à semelhança de outros, também ainda se encontrar bastante 
concentrado, quando comparadas as quotas dos operadores entre o início e o final do 
período em análise, é possível verificar que existiu uma redução do nível de concentração 
do segmento: 
 
Figura 5.6.4: Variação da Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Pequenos Negócios 
Período de 2012 
 
EDP 
Comercial Endesa Iberdrola GN Fenosa GALP 
Jan-12 43,00% 23,40% 24,90% 6,10% 2,50% 
Dez-12 42,10% 20,30% 22,80% 9,80% 5,00% 
Var -0,90% -3,10% -2,10% 3,70% 2,50% 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais 


















Figura 5.6.5: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Pequenos Negócios 
2012 
 
  Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE  
Segmento dos Clientes Domésticos 
O segmento dos clientes domésticos mantém-se como o segmento mais concentrado do 
mercado.  
A dezembro de 2012 a EDP Comercial continua a garantir a quase totalidade do 
fornecimento deste segmento com uma quota de 82,3% (face aos 85,2% apresentados em 
janeiro apurou-se uma ligeira redução de 2,9 p.p. sem impacto em termos de estrutura do 
mercado). 
As operadoras Endesa e GN Fenosa perderam quota de mercado ao longo do ano, tendo 
estas sido absorvidas pelas entidades Iberdrola e GALP. 
No que diz respeito à operadora GALP, salienta-se o desempenho favorável iniciado no 
2º trimestre do período em análise. Esta performance explicita uma nova aposta por 
parte deste comercializador neste segmento, através de uma oferta conjunta de gás natural e 
eletricidade que lhe valeu uma quota de mercado a dezembro, de 4,5%, tornando-se este 
operador no terceiro maior do mercado.  
 





Figura 5.6.6: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes Domésticos 
2012 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados 
pela ERSE  
Em termos globais verifica-se que todos os segmentos de mercado ainda se encontram 
bastante concentrados. No entanto, verificam-se evoluções favoráveis à redução dos seus 
níveis de concentração, ainda que a esta data as mesmas não possuam expressão 
significativa em termos de reestruturação de mercado. 
Conforme referido na secção 2.3 do presente trabalho, os consumidores de baixa tensão 
normal assistiram à 1ª fase de extinção da tarifa regulada a 30 de junho de 2012, passando a 
existir uma tarifa transitória que poderá vigorar até 31 de dezembro de 2014. Este conjunto 
de consumidores corresponde fundamentalmente aos maiores agregados familiares e às 
pequenas empresas.  
Através dos dados acima analisados verificamos que para estes clientes de facto, no 2º 
semestre do período em análise, existiu uma redução dos níveis de concentração de 
mercado porém, esta redução ainda não surtiu o impacto desejado e os níveis de 










5.7 Período anual de 2013 
 Paralelamente ao que se tem verificado nos últimos anos em análise, também em 2013, a 
operadora EDP Comercial se manteve como o principal operador no mercado livre em 
termos de número de clientes, tendo uma vez mais consolidado a sua posição no mercado. 
Entre janeiro e dezembro do período em análise, a operadora conseguiu um aumento da sua 
quota de cerca de 2,4 p.p. 
O ganho alcançado por parte desta operadora foi fundamentalmente compensado pela 
ocorrência de uma quebra de quota da operadora Endesa (cerca de 3 p.p.). 
Também as operadoras, Iberdrola e GN Fenosa conseguiram aumentar a sua presença no 
mercado em termos de número de clientes. Contudo, esta conquista não foi ainda 
significativa e a estrutura dos principais comercializadores, em termos de quota de mercado 
por número de cliente, mantém-se face ao período homólogo. 
Para o indicador em análise, a dezembro de 2013, os três principais operadores no 
mercado mantém-se e são representados pelas operadoras EDP Comercial, Endesa e GALP, 
com uma quota de mercado global de aproximadamente 96,5%. Não obstante, a quebra de 
quota global face ao período anterior (1,20 p.p.), conclui-se que a expressão de mercado 














Figura 5.7.1: Quota de Mercado dos operadores por número de clientes 
2013 
 
 Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados 
pela ERSE  
No que diz respeito à evolução das quotas de mercado por segmento e tendo em conta a 
análise desenvolvida até ao momento, verificamos que: 
Segmento dos Grandes Consumidores 
Durante o período de 2013, isto é entre janeiro e dezembro, há a destacar o aumento de 
quota da GALP (4,7 p.p.) e da GN Fenosa (0,8 p.p.) no segmento de grandes consumidores, 
sendo que esta variação foi absorvida pelas quebras de quota das operadoras Endesa (3,2 
p.p.), EDP Comercial (0,8 p.p.), Iberdrola (0,8 p.p.) e FORTIA (0,6 p.p.).  
Apesar dos maiores operadores neste segmento de mercado terem apurado, em termos 
globais, uma perda residual das suas quotas, verificamos que este segmento ainda se 
encontra bastante concentrado33.  
 Os principais operadores entre janeiro e dezembro mantêm-se uma vez mais sem 
alterações significativas nas suas quotas. 
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 Para maior detalhe ver p.f. Anexo – Tabela 6 





Figura 5.7.2: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Grandes Consumidores 
2013 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela 
ERSE 
Segmento dos Clientes Industriais 
O segmento dos clientes industriais mantém-se como o segmento mais competitivo do 
mercado. Contudo, no período em análise mais uma vez se verificou uma alteração no top 
dos principais comercializadores. 
Enquanto a janeiro o segmento era liderado pela operadora EDP Comercial, já a 
dezembro esta posição era ocupada pela operadora Iberdrola com uma quota de 32,10% 
(quota inicialmente detida pela primeira operadora)34.  
Face aos dados disponibilizados, e não obstante o segmento continuar bastante 
concentrado e competitivo, concluiu-se que ao longo do período em análise se assistiu a um 
decréscimo da concentração empresarial do mesmo. 
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 Saliente-se que no início do período, a Iberdrola era apenas a terceira operadora com maior quota de 
mercado (28,20%). 





Figura 5.7.3: Variação da Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes 
Industriais 
Período de 2013 
  
EDP 
Comercial Endesa Iberdrola 
GN 
Fenosa Galp 
Jan-13 32,10% 29,40% 28,20% 3,60% 5,90% 
Dez-13 28,60% 28,80% 32,10% 2,80% 6,60% 
Var Jan 13 
-Dez 13 -3,50% -0,60% 3,90% -0,80% 0,70% 
Os restantes operadores não verificaram variações de quota significativas face aos 
períodos anteriores. 
Figura 5.7.4: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes Industriais 
2013 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela 
ERSE 
 
Segmento dos Pequenos Negócios 
Em 2013, a operadora EDP Comercial consolidou a sua posição de liderança neste 
segmento tendo-se verificado, em termos globais, um aumento da sua quota de mercado em 
cerca de 5 p.p. 





O ganho de quota da principal operadora neste segmento de mercado justifica-se 
fundamentalmente por uma redução da quota dos restantes operadores, nomeadamente da 
Iberdrola (- 1,1 p.p.), da Endesa (-2,9 p.p.) e da GN Fenosa (-1,8 p.p.). 
Em termos de estrutura de mercado, verifica-se que as oscilações ocorridas não tiveram 
qualquer impacto na forma de apresentação dos operadores deste segmento face ao período 
anterior. 
Figura 5.7.5: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Pequenos Negócios 
Dezembro de 2012 e 2013 
 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE  
Este segmento mantém assim os níveis de concentração elevados. 
Segmento dos Clientes Domésticos 
O segmento dos clientes domésticos mantém-se como o segmento mais concentrado do 
mercado. 
A operadora EDP Comercial apesar de ver reduzida a sua quota em cerca de 1,5 p.p.35 
mantém-se como o principal operador assegurar o fornecimento deste segmento de 
mercado. 
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 Em referência a janeiro 2013 





Em 2013, salienta-se o aumento da quota das operadoras Iberdrola (2,6 p.p.) e GN 
Fenosa (2,1 p.p.). 
Face à quebra verificada pela operadora Endesa, cuja quota se reduziu em cerca de 2,9 
p.p., e ao ganho apurado pela operadora Iberdrola, intensificou-se o nível de concorrência 
entre estas duas operadoras. 
No final do ano, o fornecimento deste segmento era assegurado pelas operadoras da 
seguinte forma: 
Figura 5.7.6: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes Domésticos 
Dezembro de 2013 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
Face aos dados disponibilizados para os segmentos analisados podemos concluir que os 
níveis de concentração ainda se encontram bastante elevados, tendo-se apenas verificado 
um aumento da concorrência empresarial entre alguns operadores já residentes no mercado. 
Porém, saliente-se que este aumento concorrencial não teve impacto na estrutura dos 
principais operadores de mercado. À exceção do segmento dos clientes industriais, onde se 
apurou uma troca no principal fornecedor deste segmento, a EDP Comercial continua 
assegurar a maior parte dos fornecimentos nos diversos segmentos de mercado. 
 
 






5.8 Período anual de 2014  
Tal como evidencia o gráfico abaixo representado, é difícil destacar variações 
significativas nas quotas dos principais operadores que se encontram no mercado. 
A EDP Comercial à semelhança dos períodos anteriores mantém-se como o principal 
operador e detém a maior quota por número de clientes a dezembro de 2014, cerca de 
85,80%. 
Considerando os dados estatísticos disponibilizados pela ERSE, podemos mesmo 
afirmar que esta operadora no exercício em análise conseguiu um ganho efetivo da sua 
quota36. 
No que diz respeito às restantes operadoras manteve-se a principal estrutura de mercado, 
sendo a mesma representada pela EDP Comercial, Endesa e GALP. 
Destaca-se contudo, a evolução da operadora Goldenergy: esta operadora entrou no 
mercado elétrico apenas no mês de setembro com uma quota de 0,80% e conseguiu 
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 A operadora Endesa.Com iniciou o ano com uma quota de 84,60% e terminou o período com uma quota de 
mercado de cerca de 85,80%, apurando assim um ganho efetivo de 1,20%. 
37 Ganho fundamentalmente conquistado às operadoras EDP Comercial (quebra de cerca de 0,8 p.p.), Endesa 
e Iberdrola (ambas com quebras de 0,4 p.p.). Não obstante, note-se que a GALP, uma das principais 
operadoras no mercado, não apurou qualquer impacto negativo na sua quota durante o 2º semestre de 2014. 





Figura 5.8.1: Quota de Mercado dos operadores por número de clientes 
2014 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
A evolução das quotas de mercado por segmento continua a explicitar “…a aposta de 
cada comercializador em termos do seu foco comercial…” com uma tradução clara na 
evolução das suas quotas de mercado, em consumo e por segmento. (ERSE, 2014). 
 
Segmento dos Grandes Consumidores 
No segmento de grandes consumidores, a EDP Comercial (30,10%), a Endesa (25,30%) 
e a Iberdrola (17,70%) mantiveram-se como os principais operadores no mercado tendo 
apurado, face a janeiro, variações nas suas quotas de 0,5 p.p., -0,2 p.p. e + 0,5 p.p., 
respetivamente. 
A estrutura dos restantes operadores manteve-se relativamente consistente ao longo do 
período sendo possível afirmar, que entre janeiro e dezembro, de forma generalizada, se 
assistiu a um aumento residual da concentração de mercado em termos de consumo. 
 
 





Figura 5.8.2: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Grandes Consumidores 
2014 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
Segmento dos Clientes Industriais 
À semelhança dos períodos anteriores, o segmento dos clientes industriais mantém-se 
como o segmento com maior intensidade competitiva. 
Não obstante, a EDP Comercial ter apurado uma ligeira quebra da sua quota face ao 
período anterior, a operadora mantém-se como líder no fornecimento dos clientes 
industriais. 
Relativamente às duas restantes maiores operadoras salienta-se que também a Endesa e a 
Iberdrola apuraram quebras nas suas quotas. 
Face ao período anterior38, evidencia-se o desempenho favorável da operadora GALP 
(com uma evolução de 1,6 p.p.) e do conjunto de comercializadores apurados na rúbrica 
"Outros"39, que conseguiu um aumento da sua quota em cerca de 4,9 p.p. 
Podemos assim concluir que no exercício em análise se verificou um decréscimo do 
nível de concentração empresarial no segmento dos clientes industriais. 
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 Entenda-se dezembro de 2013.  
39 A designação "Outros" inclui as operadoras Audax, Axpo, Enat, Enforcesco. 





Figura 5.8.3: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes Industriais 
2014 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE  
Segmento dos Pequenos Negócios 
O segmento dos pequenos negócios continua a ser liderado, em termos de fornecimento, 
pelas operadoras EDP Comercial, Endesa e Iberdrola. Porém, a evolução apurada para estas 
operadoras em 2014 não foi semelhante. 
Enquanto as operadoras EDP Comercial e Iberdrola registaram quebras nas suas quotas 
de 1,4 p.p. e 6,9 p.p.40, respetivamente, já a operadora Endesa apurou um ganho de cerca de 
2,1 p.p., conquistando assim o lugar de segunda maior operadora no mercado à operadora 
Iberdrola. 
Também neste segmento se salienta, uma vez mais, o desempenho favorável da 
operadora GALP (com uma evolução de 2,4 p.p.) e do conjunto de comercializadores 
apurados na rúbrica "Outros" que conseguiu um aumento da sua quota em cerca de 4,3 
p.p.41. 
                                                           
40
 Evoluções apuradas tendo em conta os dados disponibilizados pela ERSE para o período de janeiro de 2014 
e dezembro de 2014. 
41
 Evoluções apuradas tendo em conta os dados disponibilizados pela ERSE para o período de janeiro de 2014 
e dezembro de 2014. 
 





Em termos gerais, as variações ocorridas ao longo de 2014 consubstanciaram-se num 
decréscimo da concentração empresarial no segmento dos clientes industriais. 
Figura 5.8.4: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Pequenos Negócios 
2014 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
Segmento dos Clientes Domésticos 
Tal como analisado em todos os períodos anteriores, o segmento dos clientes domésticos 
mantém-se como o segmento mais concentrado do mercado. 
Apesar dos maiores operadores terem registado quebras nas suas quotas, esta evolução 
não teve qualquer impacto na estrutura de fornecimento do mercado. 
A operadora líder no mercado – EDP Comercial - mantém a sua quota praticamente 
inalterada e assegurou em 2014, em termos médios, cerca de 82,3 % dos fornecimentos. 
Esta operadora, em conjunto com as operadoras Endesa, Iberdrola e GALP asseguravam 









Figura 5.8.5: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes Domésticos 
2014 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
Em termos gerais e em forma de conclusão, podemos afirmar que os níveis de 
concentração se reduziram face ao período anterior.  
Operadores de dimensão mais reduzida, como a GALP e os incluídos na rúbrica 
“Outros”, ganham destaque em segmentos como o de clientes industriais e o de pequenos 
negócios. 
 Contudo, as evoluções apuradas não foram ainda significativas para que a estrutura de 














5.9 Síntese da evolução mensal dos indicadores entre 2011-2014  
Para os indicadores evolução da quota de participação no mercado liberalizado e 
evolução de quotas de mercado por segmento, publicados entre 2011 e 2014, verificamos o 
seguinte42: 
Quota de participação no Mercado Liberalizado 
Figura 5.9.1: Quota de Mercado dos operadores por número de clientes 
2011 a 2014 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
O nível de concentração do mercado permanece elevado. 
A EDP.Com é operadora com maior quota de mercado por número de clientes, tendo 
mesmo consolidado a sua posição ao longo dos anos. 
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 Tendo em conta que a ERSE apenas publicou dados estatísticos para os referidos indicadores a partir de 
2011, os gráficos foram elaborados apenas para o período de 2011 a 2014, não contemplando o período de 
2007 a 2010. Para esse período ver por favor, a análise realizada nas secções 5.1 a 5.4 inclusive. 





O nível de concorrência apenas é elevado nas operadoras de menor dimensão 
representadas fundamentalmente pelas operadoras Iberdrola, Endesa, Unión Fenosa e 
GALP. 
 
Segmento dos Grandes Consumidores 
Para o período em análise, a EDP Comercial manteve-se como principal operador no 
segmento dos grandes consumidores. Contudo, é visível um aumento do nível de 
concorrência entre os operadores presentes no mercado. 
No final de 2014, o consumo era fundamentalmente assegurado pelas operadoras 
EDP.Com, Endesa e Iberdrola. Face a 2011 destaca-se a evolução das operadoras Iberdrola, 
GN Fenosa e GALP que conseguiram aumentar a sua quota de mercado. 
Figura 5.9.2: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Grandes Consumidores 
2011 a 2014 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
 
Segmento dos Clientes Industriais 
Conforme evidencia o gráfico abaixo, estamos perante o segmento mais competitivo no 
mercado.  





Os principais operadores (EDP. Com, Endesa e Iberdrola) mantém-se entre 2011 e 2014 
e é percetível que neste período o nível de concorrência entre os três se intensifica. 
Figura 5.9.3: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes Industriais 
2011 a 2014 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
 
Segmento dos Pequenos Negócios 
A EDP.Com mantém-se como principal operador assegurando a maior fatia de 
fornecimento de energia elétrica no mercado. 
Paralelamente, também a Endesa e a Iberdrola se mantêm no top dos principais 
fornecedores contudo, ao contrário do que se verificou entre 2011 e 2013, em 2014 a 
Endesa é o segundo maior operador, ultrapassando a posição da operadora Iberdrola. O 
mesmo se verificou entre as operadoras GN Fenosa e GALP, para a posição de terceiro e 
quarto maiores operadores. 
A estrutura de mercado no segmento dos pequenos negócios continua concentrada, não 
tendo sofrido grandes alterações ao longo do período em análise. 
 
 





Figura 5.9.4: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Pequenos Negócios 
2011 a 2014 
 
Fonte: elaboração própria a partir dos resumos informativos mensais elaborados pela ERSE 
 
Segmento dos Clientes Domésticos 
O segmento dos clientes domésticos mantém-se como o segmento mais concentrado do 
mercado.  
A EDP.Com é o operador que assegura a maior fatia de fornecimento de energia elétrica. 
Para os restantes operadores verificamos que o nível de concorrência se intensificou no 












Figura 5.9.5: Quota de Mercado por consumo anualizado – Segmento Clientes Domésticos 
2011 a 2014 
 





























6 - Conclusão 
 A forma tradicional como estava organizado o setor da energia elétrica assentava em 
empresas verticalmente integradas sob a direção do Estado ou sob a direção de uma 
empresa monopolista. A modificação desta estrutura de mercado para um mercado aberto à 
concorrência conduziu à criação de uma filosofia de “unbundling” das várias atividades que 
compõem a cadeia do setor em análise, tendendo as mesmas a ser exercidas por operadores 
e empresas distintas. 
Em Portugal, no setor da energia elétrica coexistem atividades potencialmente 
competitivas – produção e comercialização – e atividades em regime de monopólio – 
transporte e distribuição. 
A presente dissertação teve como objeto de análise a atividade de comercialização de 
eletricidade, mais concretamente na análise e interpretação da evolução do indicador Quota 
de Participação no Mercado Liberalizado: Nº de Clientes em Mercado Liberalizado para o 
período de 2007 a 2014.  
O número de clientes em mercado livre corresponde à parte do mercado de contratação 
do fornecimento de energia elétrica em que a parcela de energia é livremente negociada 
entre as partes envolventes no mercado – cliente e operadora.  
A opção pela escolha do seu fornecedor de eletricidade permite ao consumidor optar 
racionalmente por uma solução que seja mais adequada às suas necessidades. 
Conforme referido anteriormente, todos os consumidores passaram a usufruir desta 
opção de escolha do seu fornecedor a partir de setembro de 2006. O processo foi efetuado 
de forma faseada e progressiva e pretendia essencialmente culminar num incremento do 
nível de satisfação dos consumidores de energia elétrica. 
Através dos dados disponibilizados pela ERSE, não nos é possível aferir sobre a 
evolução do grau de satisfação dos clientes.  





Contudo, consideramos que a evolução do nível de concorrência existente no mercado 
liberalizado - aferida através do número de clientes em mercado liberalizado e da evolução 
dos respetivos comercializadores - é um indicador interessante que nos permite analisar a 
diversidade da oferta que está presente no mercado.  
Atualmente, os mercados estão constantemente em desenvolvimento e a concorrência 
entre os seus operadores é cada vez maior. Os consumidores possuem acesso a uma maior e 
melhor informação e tendo em vista a maximização do seu nível de satisfação são cada vez 
mais exigentes. 
Analisando a evolução do número de clientes em mercado liberalizado para o período de 
2007 a 2014, concluímos que o mercado ainda se encontra bastante concentrado e que o 
nível de concorrência apenas é mais elevado para os comercializadores com menor peso no 
mercado – representados fundamentalmente pela Iberdrola, Endesa, Unión Fenosa e GALP.  
A EDP Comercial continua a ser o principal operador no mercado liberalizado e revela 
uma forte estabilidade da sua carteira de clientes. 
Ao longo da dissertação averiguamos também a evolução das quotas de mercado por 
segmento para os principais operadores, analisando o segmento dos grandes consumidores, 
o segmento dos clientes industriais, o segmento dos pequenos negócios e o segmento dos 
clientes domésticos. 
No segmento dos grandes consumidores verificamos que, para o período em análise, a 
EDP Comercial se manteve como o principal operador. Todavia, a evolução das quotas dos 
respetivos operadores presentes no mercado demonstrou um aumento do nível de 
concorrência sendo que, a dezembro de 2014 apenas 4,8 p.p. distanciavam as quotas do 
principal operador da quota do segundo maior operador – a Endesa (note-se que a 
dezembro de 2011, a diferença entre as respetivas quotas era de 26,6 p.p.).  
No que diz respeito ao segmento dos clientes industriais apuramos que este é o 
segmento com maior intensidade competitiva. Para o período em análise, o principal 
operador no mercado vai-se alternando entre a operadora EDP Comercial e a operadora 
Iberdrola, seguindo-se desde logo a operadora Endesa. Trata-se de um segmento com 





pequenas oscilações nas quotas dos seus operadores e que ainda se encontra bastante 
concentrado. 
O segmento dos pequenos negócios também é liderado em termos de fornecimento de 
energia elétrica pelas três maiores operadoras do mercado – EDP Comercial, Iberdrola e 
Endesa, sendo a maior fatia de fornecimento assegurada pela EDP Comercial. Verificamos 
que as oscilações apuradas nas quotas destes operadores não foram suficientes para alterar a 
estrutura de mercado que ainda se encontra bastante concentrada em termos empresariais. 
Por fim, no que concerne ao segmento dos clientes domésticos, podemos afirmar que 
este é mesmo o segmento mais concentrado do mercado, sendo a maior fatia de 
fornecimentos assegurada pela EDP Comercial. 
Não obstante, a base para um setor mais competitivo estar criada, o percurso percorrido 
é recente. Da nossa investigação concluímos que o mercado de comercialização de energia 
elétrica se encontra ainda bastante concentrado e que os operadores em mercado nacional 
têm ainda um longo caminho a explorar bem como, os respetivos consumidores que podem 
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Tabela 1 –  Variação das quotas de mercado por número de clientes e operador no 











Tabela 2 –  Variação das quotas de mercado por número de clientes e operador no 





















Jan-11 87,00%   10,70%     
Fev-11 86,40% -0,60% 11,20% 0,50% -0,10% 
Mar-11 85,40% -1,00% 12,20% 1,00% 0,00% 
Abr-11 84,50% -0,90% 13,10% 0,90% 0,00% 
Mai-11 83,60% -0,90% 13,90% 0,80% -0,10% 
Jun-11 82,70% -0,90% 14,70% 0,80% -0,10% 
Jul-11 81,90% -0,80% 15,50% 0,80% 0,00% 
Ago-11 81,10% -0,80% 16,20% 0,70% -0,10% 
Set-11 80,10% -1,00% 17,10% 0,90% -0,10% 
Out-11 79,10% -1,00% 18,10% 1,00% 0,00% 
Nov-11 78,10% -1,00% 19,00% 0,90% -0,10% 










Jan-11 87,00%   10,70%     
Fev-11 86,40% -0,60% 11,20% 0,50% -0,10% 
Mar-11 85,40% -1,00% 12,20% 1,00% 0,00% 
Abr-11 84,50% -0,90% 13,10% 0,90% 0,00% 
Mai-11 83,60% -0,90% 13,90% 0,80% -0,10% 
Jun-11 82,70% -0,90% 14,70% 0,80% -0,10% 
Jul-11 81,90% -0,80% 15,50% 0,80% 0,00% 
Ago-11 81,10% -0,80% 16,20% 0,70% -0,10% 
Set-11 80,10% -1,00% 17,10% 0,90% -0,10% 
Out-11 79,10% -1,00% 18,10% 1,00% 0,00% 
Nov-11 78,10% -1,00% 19,00% 0,90% -0,10% 
Dez-11 77,00% -1,10% 20,00% 1,00% -0,10% 





Tabela 3 –  Variação das quotas de mercado por número de clientes e operador no 













Jan-12 79,50%   17,70%   0,30%     
Fev-12 79,30% -0,20% 17,70% 0,00% 0,40% 0,10% -0,10% 
Mar-12 79,10% -0,20% 17,60% -0,10% 0,60% 0,20% -0,10% 
Abr-12 78,50% -0,60% 17,70% 0,10% 1,20% 0,60% 0,10% 
Mai-12 77,80% -0,70% 17,30% -0,40% 2,30% 1,10% 0,00% 
Jun-12 77,10% -0,70% 17,10% -0,20% 3,30% 1,00% 0,10% 
Jul-12 76,70% -0,40% 16,40% -0,70% 4,40% 1,10% 0,00% 
Ago-12 76,60% -0,10% 16,00% -0,40% 4,90% 0,50% 0,00% 
Set-12 76,60% 0,00% 15,70% -0,30% 5,10% 0,20% -0,10% 
Out-12 77,10% 0,50% 14,90% -0,80% 5,30% 0,20% -0,10% 
Nov-12 78,00% 0,90% 14,00% -0,90% 5,40% 0,10% 0,10% 
Dez-12 80,20% 2,20% 12,00% -2,00% 5,50% 0,10% 0,30% 
 
Tabela 4 –  Variação das quotas de mercado por consumo anualizado: Grandes 
Consumidores – Período 201243 
  
EDP 
Comercial Endesa FORTIA Iberdrola 
GN 
Fenosaa GALP 
Dez-11 49,40% 22,80% 16,80% 10,70% 0,00% 0,30% 
Jan-12 43,10% 21,40% 15,60% 13,20% 6,30% 0,40% 
Dez-12 40,40% 21,40% 15,40% 15,60% 5,90% 1,40% 
Var Jan 12 -Dez 12 -2,70% 0,00% -0,20% 2,40% -0,40% 1,00% 
              
Efeito Global 2012 
EDP Comercial + Iberdrola + 
GALP 
  -3,30%       
    
  
  
      
Efeito Global 2012  
Iberdrola + GALP   3,40%       
    
  
  
      
Efeito Global Final 2012   0,10% 
 
    
a
 A operadora GN Fenosa entrou neste segmento de mercado em Janeiro de 2012 com uma 
quota de 6,3% em detrimento de uma quebra de 6,3 p.p. apurada pelo principal operador – 
EDP Comercial. 
                                                           
43
 Apesar dos comparativos serem efetuados para os períodos entre janeiro e dezembro 2012, foi também 
incluído o período de dezembro de 2011 na tabela para destacar a entrada neste segmento da operadora GN 
Fenosa. 





















Jan-12 28,60%   32,00%   33,90%   2,90%   2,20%     
Fev-12 28,40% -0,20% 32,10% 0,10% 33,90% 0,00% 3,00% 0,10% 2,20% 0,00% 0,00% 
Mar-12 28,50% 0,10% 31,70% -0,40% 34,00% 0,10% 3,10% 0,10% 2,30% 0,10% 0,00% 
Abr-12 29,20% 0,70% 30,80% -0,90% 33,60% -0,40% 3,30% 0,20% 2,90% 0,60% 0,20% 
Mai-12 29,30% 0,10% 30,50% -0,30% 33,50% -0,10% 3,60% 0,30% 2,80% -0,10% -0,10% 
Jun-12 30,20% 0,90% 30,30% -0,20% 32,20% -1,30% 3,80% 0,20% 3,10% 0,30% -0,10% 
Jul-12 31,90% 1,70% 28,80% -1,50% 31,60% -0,60% 4,00% 0,20% 3,30% 0,20% 0,00% 
Ago-12 31,90% 0,00% 28,70% -0,10% 31,40% -0,20% 4,10% 0,10% 3,60% 0,30% 0,10% 
Set-12 32,10% 0,20% 28,30% -0,40% 31,40% 0,00% 4,10% 0,00% 3,80% 0,20% 0,00% 
Out-12 32,50% 0,40% 28,30% 0,00% 30,90% -0,50% 4,00% -0,10% 3,90% 0,10% -0,10% 
Nov-12 32,60% 0,10% 28,20% -0,10% 30,80% -0,10% 3,90% -0,10% 4,10% 0,20% 0,00% 
Dez-12 32,60% 0,00% 29,10% 0,90% 29,50% -1,30% 3,80% -0,10% 4,60% 0,50% 0,00% 
Efeito Anual  4,00%  -2,90%  -4,40%  0,90%  2,40% 0,00% 
 
 





Tabela 6 –  Variação das quotas de mercado por consumo anualizado: Grandes 




Comercial Endesa FORTIA Iberdrola GN Fenosa GALP 
Jan-13 36,00% 22,70% 15,10% 19,00% 5,80% 1,40% 
Dez-13 35,20% 19,50% 14,50% 18,20% 6,60% 6,10% 
Var Jan 13 -Dez 
13 -0,80% -3,20% -0,60% -0,80% 0,80% 4,70% 
 
Efeito Global 2013 
EDP Comercial + Endesa + 
FORTIA Iberdrola 
  -5,40%       
    
  
  
      
Efeito Global 2013  
GN Fenosa + GALP   5,50%       
    
  
  
      
Efeito Global Final 2013   0,10%       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
